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Summary 
An essential principle in the Swedish company law is the principle of free 
transferability of shares. The signification of the principle is to ensure the 
free transfer of shares between different legal entities. Despite the 
fundamental nature of the principle, the lawmaker has granted three 
exceptions to the principle: a post-sale purchase right clause, a right of first 
refusal clause and a content clause. The exceptions – generally referred to as 
transfer restrictions – may be stipulated in the Articles of Association of a 
company. The function of the transfer restrictions is that existing 
shareholders or certain entitled persons may through formal processes 
control who acquires shares in the company. The transfer restrictions have 
established legal effects and they are justified by the shareholders’ interest 
to govern the company. 
In practice, it has become frequent that shareholders enter into agreements 
with each other, where they waive their rights in accordance with the 
transfer restrictions set down in the Articles of Association. The waivers 
may be concluded as general waivers or as related to a specific acquisition. 
These arrangements between shareholders are generally referred to as 
shareholder agreements. Shareholder agreements is a type of contract that 
has developed without any involvement from the legislator. This type of 
contract therefore lacks of both legal definition and distinct legal effects. 
The lack of established legal effects for shareholder agreements is a central 
theme in this essay. The purpose of the essay is to examine whether waivers 
as described above can be concluded with a binding effect and what legal 
effects such a waiver may have.  
Between the company law on one hand and the contract law on the other, a 
separation principle is upheld. The principle is founded on the idea that 
contracts may never, unless provided by law, have any company law effects. 
The meaning of relations provided by company law is contentious. Some 
scholars of jurisprudence are of the opinion that all rules that are stated in 
the Swedish Companies Act should be considered to be part of the company 
law and therefore have scholars of jurisprudence. Other scholars of 
jurisprudence are of the opinion that every rule needs to be examined 
separately in relation to certain criteria for it to be classified as having 
corporate law effects or not, and hence if it is possible to deviate from the 
rule in a contract. 
The essay examines the bearing of the considerations above relation to the 
three legislated transfer restrictions, whether it makes a difference in 
relation to which one of the transfer restrictions the waiver has been applied 
and if it makes a difference if the waiver has been concluded as a general 
waivers or as related to a specific acquisition. In order to pursue the 
examination, the rules in the Swedish Companies Act that are of relevance 
to the transfer restrictions have been examined and the shareholder 
agreements as a contract type has been made clear. In addition, some of the 
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conceptions on what effects contracts may have on legal relations stated in 
the Swedish Companies Act, have been given account for. The author of 
this essay is of the opinion that contracts in which the shareholders waive 
their rights in accordance with the transfer restrictions may be binding and 
may also under certain presumptions result in legal effects – direct or 
indirect – for the company. The standpoint is made subject to the fact that 
the legal framework surrounding this area is very unclear. 
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Sammanfattning 
I svensk aktiebolagsrätt finns en grundläggande princip om att aktier fritt 
ska kunna överlåtas mellan olika rättssubjekt. Trots att principen får anses 
vara skyddsvärd har lagstiftaren stadgat tre undantag från principen: 
hembud, förköp och samtycke. Undantagen – kallade 
överlåtelsebegränsningar – kan införas i bolagsordningen och utgör i 
praktiken kontrollprocesser genom vilka befintliga aktieägare eller särskilt 
berättigade personer på olika sätt kan styra över vem som får förvärva aktier 
i bolaget. Överlåtelsebegränsningarna har tydliga lagstadgade 
rättsverkningar och motiveras av aktieägarnas styrningsintresse. 
 
I praktiken har det blivit frekvent förekommande att aktieägare gör 
avtalsrättliga avståenden från sina rättigheter i enlighet med de 
bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningarna. Dessa avståenden görs 
både mer generellt på förhand och specifikt inför särskilda överlåtelser. 
Avtalsrättsliga regleringar aktieägare emellan går populärt under 
benämningen aktieägaravtal. Avtalsformen aktieägaravtal har växt fram på 
marknaden, helt utan inblandning från lagstiftaren och har således ingen 
legaldefinition eller lagstadgade rättsverkningar. Just aktieägaravtalets 
rättsverkningar är mycket omtvistade och utgör ett centralt ämne för 
uppsatsen. Syftet med uppsatsen är att utreda om avståenden enligt ovan kan 
göras med bindande verkan och vilka rättsverkningar de i så fall får. 
 
Den allmänt erkända aktiebolagsrättsliga separationsprincipen reglerar 
förhållandet mellan avtals- och aktiebolagsrätt och slår fast att avtal aldrig 
utan lagstöd kan få aktiebolagsrättsliga verkningar. Vad som avses med 
aktiebolagsrättsliga verkningar är omtvistat. Vissa hävdar att allt som 
regleras i ABL bör anses ha en aktiebolagsrättslig karaktär och således 
generera aktiebolagsrättsliga verkningar. Andra anser att varje regel måste 
bedömas enskilt och att det utifrån ett antal kriterier kan avgöras om en 
regel har aktiebolagsrättslig karaktär eller inte och således om den kan 
frångås genom en avtalsrättslig reglering eller inte.  
 
Uppsatsen undersöker vad de olika ställningstagandena ovan får för 
konsekvenser i förhållande till de tre lagstadgade 
överlåtelsebegränsningarna. För att möjliggöra en sådan undersökning 
utreds de regler i ABL som har bäring på de olika frågorna. Även 
aktieägaravtalet som avtalsform klarläggs och uppsatsen redovisar några av 
de olika uppfattningar som finns om vilken effekt obligationsrättsliga 
bindningar kan få på förhållanden som är fastslagna i ABL. 
Uppsatsförfattaren är av den åsikten att obligationsrättsliga avståenden från 
rättigheter enligt bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningar kan vara 
bindande och under vissa förutsättningar även få verkningar för bolaget, om 
än indirekta. Ställningstagandet görs dock med reservationen att rättsläget är 
mycket osäkert. 
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I samband med detta uppsatsarbete vill jag rikta ett varmt tack till 
universitetslektor Niklas Arvidsson som med ett stort engagemang för 
ämnesvalet tillhandahållit en tydlig och sympatisk handledning. Ett särskilt 
tack riktas också till Roschier Advokatbyrå som generöst har bistått med 
såväl värdefull handledning och materialanskaffning som med inspirerande 
skrivmiljö under min uppsatstid. 
 
Stockholm, maj 2013 
Hedvig Helmerson 
 5 
Förkortningar 
ABL   Aktiebolagslag (2005:551) 
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förmögenhetsrättens område 
HD   Högsta domstolen 
NJA   Nytt juridiskt arkiv 
Prop.   Regeringens proposition 
SOU   Statens offentliga utredningar 
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1 Inledning  
1.1 Bakgrund 
För många bolag är ägarkretsens sammansättning avgörande för bolagets 
verksamhet. I synnerhet gäller detta för mindre bolag där ägarna ofta har en 
aktiv funktion i bolaget. Den i svensk rätt grundläggande principen om 
aktiens fria överlåtbarhet försvårar aktieägarnas möjligheter att styra över 
vilka nya ägare som får bli del av aktieägarkollektivet. Med anledning av 
detta har lagstiftaren valt att i ABL införa tre möjligheter att begränsa 
aktiers överlåtbarhet. Dessa tar sig formen av tre olika 
överlåtelsebegränsningar som införas i bolagsordningen: hembuds-, 
förköps- och samtyckesförbehåll.  
 
Förbehållen fyller snarast kontrollfunktioner för aktieägare som vill styra 
över vilka nya ägare som får ta plats i bolaget, men de är starkt begränsade 
genom lagstiftning och åtföljs av formalistiska processer. I praxis har det 
blivit frekvent förekommande att aktieägare genom obligationsrättsliga 
konstruktioner avstår sina rättigheter i enlighet med de 
bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningarna. Avståendena kan ha 
många olika motiv och det är vanligt att avståendena åtföljs av 
avtalsstadgade överlåtelsebegränsningar. En relevant fråga i sammanhanget 
är varför aktieägare väljer att införa överlåtelsebegränsningar i 
bolagsordningen för att sedan avtala bort dem. Den främsta förklaringen till 
detta är att det råder stor osäkerhet om huruvida obligationsrättsliga 
regleringar av aktiebolagsrättsliga förhållanden kan anses ha någon verkan. 
Bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningar, å andra sidan, har tydliga 
lagstadgade rättsverkningar och de bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningarna fungerar som ett slags yttersta skyddsnät för 
aktieägare som vill kontrollera ägandet i bolaget. Trots detta är 
konstruktionen med avtalsstadgade avståenden från rättigheter enligt 
bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningar ofta använd på 
marknaden. Den höga frekvensen tyder på att dylika avståenden har en 
bindande verkan, men vilken och i vilken utsträckning ter sig vara osäker. 
 
1.2 Syfte 
Uppsatsen syftar till att utreda huruvida aktieägare i ett bolag, vars 
bolagsordning innehåller en överlåtelsebegränsning, genom avtal med 
bindande verkan kan avstå från sina rättigheter enligt en sådan 
överlåtelsebegränsning. I samband med detta kommer det att utredas vilka 
rättsverkningar ett sådant avstående får. Uppsatsens övergripande tema rör 
sig i gränslandet mellan avtals- och aktiebolagsrätt, men en avsevärd 
avgränsning av ämnet har krävts för att ämnesvalet ska kunna behandlas 
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grundligt och för att uppsatsen ska kunna bli stringent. För att fördjupa 
behandlingen av ämnet kommer avtalsrättsliga tolkningsfrågor att redovisas. 
  
En förhoppning med uppsatsen är att en praktiserande jurist ska kunna 
tillgodogöra sig den och tillämpa slutsatserna som följer av uppsatsen. 
Uppsatsförfattaren ämnar att i så liten utsträckning som möjligt göra 
uppsatsen deskriptiv. Istället är förhoppningen att den ska vara 
undersökande och analyserande. Detta är starkt sammanknutet med valet av 
uppsatsämne; det problemområde som uppsatsen syftar till att undersöka är 
förhållandevis litet behandlat i litteraturen. I den mån det har diskuterats, 
råder föga enighet om rättsläget. 
 
1.3 Problemformuleringar 
I fokus för uppsatsen finns problematiken om aktiebolagsrättens förhållande 
till avtalsrätten och hur detta i förlängningen påverkar en aktieägares 
möjlighet att göra ett avstående sina rättigheter enligt en i bolagsordningen 
stadgad överlåtelsebegränsning. Det uppsatsen ämnar utreda är om sådana 
avståenden kan göras med bindande verkan och vilka rättsverkningar de kan 
medföra för vilka parter. Uppsatsen kan bara på ett väl underbyggt sätt tjäna 
sitt övergripande syfte, om grundläggande frågor om de aktuella 
lagreglernas och aktieavtalets uppbyggnad och syfte först besvaras.  För att 
fördjupa behandlingen rörande detta kommer även de tillämpliga 
tolkningsreglerna att utredas. 
 
Centrala frågor i uppsatsen är vad de avtals- och aktiebolagsrättsliga 
separationsprinciperna har för innerbörd och vad som räknas som 
aktiebolagsrättsliga verkningar. Detta kommer att utredas ingående och 
olika tolkningar av begreppen kommer att redogöras. Starkt sammanbundet 
med frågeställningarna ovan är frågan om aktieägaravtals rättsliga verkan i 
stort. Med detta avses såväl avtals- som aktiebolagsrättsliga verkningar. I 
samband med detta frågas om rättsfallet NJA 2011 s. 429 kan anses ge 
någon vägledning till aktieägaravtals giltighet. 
 
Redogörelsen av rättsfallet leder redogörelsen vidare till de för uppsatsen 
specifika klausulerna och hur svaren på de ovan berörda frågeställningarna 
påverkar om aktieägare med bindande verkan kan avstå från sina rättigheter 
i enlighet med bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningar. Efter att 
avståendens giltighet utretts aktualiseras frågeställningar kring vilka som 
blir de faktiska följderna för de olika parterna av ett giltigt avstående enligt 
ovan.  
 
Avslutningsvis förs en rättspolitisk diskussion där uppsatsförfattaren tar 
ställning till om det borde lagstiftas kring institutet aktieägaravtal och hur 
rättstillämparen bör hantera en aktieägares eventuella avstående från sina 
rättigheter i enlighet med bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningar 
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1.4 Avgränsningar 
Uppsatsen begränsas till att uteslutande omfatta svensk rätt. Endast 
aktiebolags- och avtalsrättsliga aspekter av frågeställningarna kommer att 
behandlas i uppsatsen. Uppsatsförfattaren är medveten om att många 
exempelvis sakrättsliga frågor aktualiseras i anslutning till aktieägaravtal, 
men dessa kommer inte att behandlas i uppsatsen.  
 
I relation till aktieägaravtal uppkommer frågor kring huruvida dessa utgör 
enkla bolag eller inte. Dessa frågor har visserligen varit frekvent debatterade 
i doktrin de senaste åren, men trots detta har frågorna lämnats utanför 
uppsatsens område. Frågorna kan bara i mycket begränsad utsträckning 
anses ha relevans för uppsatsens problemställningar. 
 
Frågorna som uppsatsen aktualiserar är främst av intresse i privata 
aktiebolag med mindre ägarkretsar. Behandlingen av publika aktiebolag 
hamnar således utanför uppsatsens avgränsning.  
 
1.5 Disposition 
Uppsatsen är uppdelad i sex kapitel som i sin tur är uppdelat i underavsnitt. I 
kapitel två (2) redogörs i korthet för ett antal aktiebolagsrättsliga regler och 
principer med grundläggande betydelse för uppsatsens problemställningar. I 
kapitel tre (3) återfinns en utförlig behandling av institutet aktieägaravtal 
och av de specifika klausulerna som finns i fokus för uppsatsen. Kapitel fyra 
(4) behandlar aktieägaravtalens rättsliga verkan. Ett stort fokus i detta 
kapitel ligger vid separationsprinciperna. Kapitlet innefattar också ett 
utförligt referat av en HD-dom. I kapitel fem (5) avhandlas uppsatsens 
kärnfråga: den rättsliga verkan av avståenden från de 
bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningarna. Hembudsförbehållet 
behandlas helt separat medan förköps- och samtyckesförbehållen i mångt 
och mycket behandlas gemensamt. Uppsatsförfattaren har valt att genom 
uppsatsen tillämpa en löpande analys och således får det avslutande kapitlet 
sex (6) snarast en sammanfattande karaktär. I kapitlet förs även ett 
rättspolitiskt resonemang rörande rättsläget idag och överväganden i 
samband med en eventuell reglering av området.  
 
1.6 Metod och material 
Vid uppsatsens tillkomst har uppsatsförfattaren i huvudsak tillämpat en 
klassisk rättsvetenskaplig metod. Uppsatsämnet aktualiserar bara i en 
mycket begränsad utsträckning lagreglering, och i den mån lagstiftning har 
varit aktuell har denna i princip uteslutande utgjorts av ABL. Således har 
studier av doktrin utgjort den främsta informationskällan. Praxis har 
studerats, men även vad angår praxis är utbudet av relevant information 
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måttligt. Tillgången till – eller snarare avsaknaden av – lagreglering och 
praxis har i hög grad påverkat uppsatsens karaktär och slutsatser. 
 
Under uppsatsens tillkomst har uppsatsförfattaren fört regelbundna samtal 
med praktiskt verksamma jurister. Med tanke på uppsatsämnets praktiska 
karaktär har dessa samtal har varit nödvändiga för att klargöra hur institutet 
aktieägaravtal vanligen används samt vad som är praktiskt gångbart. I 
förlängningen har samtalen utgjort ett viktigt led på vägen mot ambitionen 
om att uppsatsen ska kunna användas av på det relevanta området 
verksamma jurister. 
 
Trots att alla tre överlåtelsebegränsningar ska behandlas, kommer hembudet 
att få en mer framträdande roll än de övriga två. Hembudet är, som framgår 
nedan, det mest frekvent använda av de tre förbehållen och således också 
det mest omdiskuterade av de tre. Hembudet är också det enda av de tre 
förbehållen som var tillåtet i bolagsordningen före införandet av 2005 års 
lag, vilket förklarar dess höga frekvens både i litteratur och i 
bolagsordningar. Samtyckes- och förbehållsbegränsningarna är bara i 
mycket ringa utsträckning behandlade i litteraturen. 
   
För uppsatsens tillkomst har en stor mängd läroböcker, handböcker, 
doktorsavhandlingar, offentligt tryck och artiklar använts. Av särskilt stor 
vikt för uppsatsen har Niklas Arvidssons avhandling Aktieägaravtal – 
särskilt om besluts- och överlåtelsebegränsningar, Erik Sjömans 
lagkommentarer Hembud, förköp och samtycke och Erik Nereps och Per 
Samuelssons lagkommentarer Aktiebolagslagen (2005:551) djup kommentar 
varit. Som notapparat tillämpas Oxfordmetoden.   
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2 Utgångspunkter i 
aktiebolagsrätten 
2.1 Introduktion 
Till grund för uppsatsens frågeställningar finns ett antal aktiebolagsrättsliga 
principer och regler. I följande avsnitt kommer de för uppsatsen mest 
centrala av dessa att redovisas. Både reglernas syfte och uppbyggnad är i 
högsta grad relevanta för förståelsen av uppsatsens problemställningar. 
Avsnittets sista del är en genomgång av vilken innebörd begreppen 
tvingande, dispositiva, obligatoriska och fakultativa har i 
aktiebolagsrättsliga sammanhang. 
 
2.2 Principen om fri överlåtbarhet av 
aktier 
En grundläggande princip i svensk aktiebolagsrätt är principen om aktiens 
fria överlåtbarhet.1 Principen stadgas i ABL 4 kap 7 § och föreskriver – som 
namnet avslöjar – rätten att fritt överlåta aktier. Principen innebär i 
huvudsak fyra friheter: att överlåta, att inte överlåta, att förvärva och att inte 
förvärva aktier. Principens karaktär är snarast obligationsrättslig, men den 
omnämns i aktiebolagsrättsliga sammanhang med anledning av att det 
genom bolagsordningsreglering kan göras undantag från principen. 2 
 
Principen om fri överlåtbarhet av aktier är fundamental för flera delar av 
aktiebolagets uppbyggnad och speglar grundtankarna kring denna. Ägandet 
i ett aktiebolag är knutet till aktierna och inte till ägarna, det kapitalet som 
grundarna en gång sätter in i bolaget är bundet till bolaget och kan inte 
plockas ut om en ägare önskar träda ur bolaget. Den fria överlåtbarheten är 
således en nödvändighet för att ägare ska kunna avveckla sitt ägande och för 
att ägarförändringar ska kunna ske utan att bolagets kapitalbestånd påverkas 
– en ny ägare träder in i den tidigare ägarens ställe och kapitalet förblir 
bundet i bolaget. Kontinuiteten som detta innebär underlättar bolagets 
verksamhet. Principen möjliggör också en effektiv aktiemarknad där det är 
enkelt att omsätta aktier och att realisera eventuella vinster, något som är en 
tilltalande faktor för finansiärer när de ska välja investeringsform. Kopplat 
till det föregående är idén om att aktiers fria överlåtbarhet leder till att aktier 
alltid innehas av den som värderar aktierna högst, den som också förväntas 
driva bolaget mest effektivt. Principen underlättar också för minoritetsägare, 
                                                
1 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 7§. 
2 Arvidsson, Aktieägaravtal – Särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 138. 
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som är missnöjda med hur majoritetsägarna styr bolaget, att avyttra sitt 
ägande i bolaget.3 
 
2.3 Lagstadgade 
överlåtelsebegränsningar4 
2.3.1 Allmänt om och syftet bakom 
överlåtelsebegränsningarna 
Principen om aktiens fria överlåtbarhet utgör en stark huvudregel. Trots 
detta har lagstiftaren valt att stadga att tre möjliga inskränkningar i principen 
får införas i bolagsordningen: samtycke-, förköps- och hembudsförbehåll. 
Överlåtelsebegränsningarna är framförallt avsedda för att användas i små 
och medelstora bolag, där ägarna själva ofta är aktiva i bolaget och där 
bolagets verksamhet således är avhängig ägarkretsen. I denna typ av bolag 
är det nödvändigt att förändringar i ägandet på ett effektivt sätt kan 
kontrolleras av de befintliga ägarna. Detta framhålls i förarbetena som en av 
de främsta anledningarna till att undantagen tillåts: de utgör ett verktyg för 
att bevara ägarkretsen avgränsad.5 Det bör dock hela tiden hållas i åtanke att 
överlåtelsebegränsningarna utgör undantag från huvudregeln om aktiers fria 
överlåtbarhet, och att de intressen som undantagen skyddar måste balanseras 
mot vikten av att upprätthålla huvudregeln. Sjöman anser därför att de 
mallklausuler som ABL föreskriver också bör utgöra gränserna för vad 
överlåtelsebegränsningarna får föreskriva. Mer långtgående än så får 
förbehållen inte vara.6 
 
Enligt förarbetarna finns det ingenting som hindrar att en bolagsordning 
innehåller flera olika förbehåll, så länge tillämpningsområdet för de olika 
förbehållen är avgränsade på ett tillfredställande sätt.7  
 
2.3.2 Hembudsförbehåll 
Hembudsförbehållet är den vanligast förekommande 
överlåtelsebegränsningen, omkring 90 procent av de svenska aktiebolagen 
har en hembudsklausul i sin bolagsordning. Hembudsförbehållet är också 
det enda av de tre förbehållen som fanns infört i aktiebolagslagen innan 
2005 års lagstiftning trädde ikraft. Förbehållet återfinns främst hos små eller 
medelstora privata aktiebolag, men möjlighet finns även att införa en 
hembudsklausul i publika bolag. I fråga om noterade aktier kan 
                                                
3 Bergström och Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s. 66-69. 
4 Hembud-, förköps- och samtyckesklausuler förekommer både i avtal och i 
bolagsordningar. I den fortsatta redogörelsen åsyftas, om inget annat särskilt påpekas, de 
klausuler som återfinns i bolagsordningar. 
5 Prop. 2004/05:85 s. 249 ff. 
6 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, avsnitt 2.3. 
7 Prop. 2004/05:85 s. 547. 
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hembudsklausuler inte förekomma – detta följer av såväl uppbyggnaden av 
marknaden som av tillämpliga börsregler.8 
 
I ABL 4 kap 27 § stadgas grunderna för hembudsförbehållet. Förbehållet 
innebär en rätt för vissa namngivna aktieägare eller andra särskilt 
namngivna personer att lösa aktier som övergått till en ny ägare. En 
tillämpning av förbehållet aktualiseras alltså först efter det att en giltig 
överlåtelse genomförts. De lösenberättigade har då, under en på förhand 
bestämd tid, rätt att från förvärvaren lösa in aktierna. Den överlåtelse som 
senare leder till ett hembudsförfarande ogiltigförklaras inte, 
inlösenförfarandet genomförs som ett nytt förvärv. Vid tidpunkten för 
hembudet har de inlösenberättigade möjlighet att ta ett informerat beslut om 
huruvida de vill tillåta förvärvet eller utnyttja sin lösenrätt – förvärvet har 
redan genomförts och således bör all information om den tilltänkta 
aktieägaren och förhållandena kring överlåtelsen vara kända för de 
lösenberättigade. En svaghet med att lösenrätten uppkommer först efter 
överlåtelsen är att aktieöverlåtelsen kan generera stora kostnader för flera 
inblandade parter utan att den i slutändan blir av.9 
 
En av de främsta anledningarna till hembudets höga frekvens hos aktiebolag 
är att det omfattar samtliga äganderättsövergångar, till skillnad från 
samtyckes- och förköpsförbehållen som bara omfattar 
singularsuccessioner.10 Detta innebär att hembudsklausulen tillhandahåller 
ett långt mer allomfattande skydd för aktieägare som vill kontrollera ett 
bolags ägarkrets än vad de andra två förbehållen gör. 
 
Föreskrifterna om förfarandet vid hembud stadgas i ABL 4 kap 30 §. 
Förfarandet inleds med att förvärvaren av aktien snarast efter förvärv skett 
måste anmäla detta till bolagets styrelse. Är det ett förvärv av aktier i ett 
avstämningsbolag åligger det den centrala värdepapperscentralen att 
meddela bolagsstyrelsen om att ett förvärv har skett. Styrelsen ska då i sin 
tur meddela förvärvaren om att anmälningsskyldighet föreligger. ABL 4 kap 
29 § beskriver förfarandet vid dödsfall, då aktierna som omfattas av 
hembudsförbehållet ägs av den avlidna. Anmälningsskyldighet föreligger då 
inte, förrän dödsboet skiftats eller aktierna på annat sätt överlåtits. Har inget 
av detta skett inom ett år, är dödsboet enligt ABL 4 kap 30 och 35 §§ 
skyldigt att hembjuda aktierna efter utgången av ettårsfristen. 
 
ABL 4 kap 27 § föreskriver att bolagsstyrelsen vid en anmälan om förvärv 
av hembudspliktiga aktier ska notera dagen för anmälan och sedan 
kommunicera hembudet till samtliga lösenberättigade aktieägare. De 
lösenberättigade har en i bolagsordningen föreskriven tid – enligt ABL 4 
kap 27 § minst en och högst två månader – att ta ställning till huruvida de 
vill utnyttja sin lösenrätt. Väljer en lösenberättigad att utnyttja sin lösenrätt, 
ska en lösensumma bestämmas. Denna kan vara förutbestämd i 
                                                
8 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 27§. 
9 Hessius och Graner, Överlåtelsebegränsningar för aktier, s. 14 ff. 
10 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
27§. 
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bolagsordningen. Vid eventuella tvister mellan förvärvaren och den 
lösenberättigade i samband med inlösenförfarandet, får den 
lösenberättigande väcka talan mot förvärvaren inom en i 
hembudsförbehållet föreskriven tid. Detta framgår av ABL 4 kap 33 §. 
 
För det fall att ingen lösenberättigad utnyttjar sin lösenrätt blir förvärvaren 
införd i aktieboken när tidsfristen löpt ut. Om inget annat föreskrivs i 
bolagsordningen har varken förvärvaren eller någon lösenberättigad rösträtt 
för aktierna under tiden då hembudsfristen löper, detta omtalas ofta som den 
röstmässiga passiviseringen. Förvärvaren äger dock under hembudsfristen 
andra rättigheter som är förknippade med ägandet av aktierna, såsom rätt till 
utdelning och teckning av nya aktier.11 
 
2.3.3 Förköpsförbehåll 
Möjligheten att i bolagsordningen föreskriva förköpsförbehåll infördes 
genom ikraftträdandet av 2005 års aktiebolagslag. Redan i slutet av 1970-
talet var införandet av förköpsförbehåll i aktiebolagslagen uppe för 
diskussion men Lagrådet ansåg då att det inte var tillräckligt utrett hur ett 
sådant på ett lämpligt vis skulle utformas, hur tillämpningsområdet skulle 
avgränsas eller vad ett brott mot klausulen skulle ge för effekter. 12  Det 
dröjde således fram till 2005 innan möjligheten till förköpsförbehåll 
infördes i aktiebolagslagen. Införandet motiverades bland annat med att 
förköpsförbehållet är ett ändamålsenligt skydd mot maktmissbruk, att 
förbehållet har vissa fördelar i förhållande till hembudsklausulen och att 
liknande förbehåll är tillåtna i närliggande rättsordningar.13 
 
Förköpsklausulen stadgas i ABL 4 kap 18 § och innebär i stora drag att 
vissa i bolagsordningen angivna personer ska ges möjligheten att köpa 
aktier i bolaget innan överlåtelse sker till annan person. Förbehållet fyller i 
stort samma syfte som hembudsklausulen, men det finns flera viktiga 
skillnader mellan klausulerna. Den främsta skillnaden mellan förköps- och 
hembudsklausulen är att rätten att förvärva aktier i förköpsfallet inträder 
innan överlåtelsen har fullbordats, medan den i ett hembudsförfarande 
uppkommer först efter aktieöverlåtelsen. Detta leder till att det i 
förköpsfallet är överlåtarens ansvar att anmäla den tilltänkta överlåtelsen till 
bolagsstyrelsen. Det leder också till vissa fördelar i processen; eftersom ett 
förvärv inte fullbordas innan förköpsrätten uppkommer, undkommer man 
vissa kostnader som är förknippade med en överlåtelse. Vissa 
rösträttsproblem som uppkommer i samband med hembud kringgår man 
också i förköpsförfarandet i och med att den som väl övertar aktierna i regel 
äger samtliga rättigheter som följer av innehavet. Den främsta nackdelen 
med förköpsklausulen är att den endast träffar singularfång, till skillnad från 
hembudsklausuler som träffar alla typer av fång. Detta innebär att 
                                                
11 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
27 §. 
12 Prop. 1979/80:143 s. 103 ff. 
13 Prop. 2004/05:85 s. 260 f. 
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förköpsklausulen ger ett betydligt sämre skydd för aktieägare som vill 
kontrollera ägarkretsen och är troligen en viktig anledning till varför 
förköpsklausulens frekvens i bolagsordningar är betydligt lägre än 
hembudsklausulens. Påpekas bör att förköpsförbehåll endast kan 
förekomma i bolagsordningen hos kupongbolag, detta främst eftersom 
förbehållets ogiltighetsregler inte är förenliga med förfoganderätten som 
föreskrivs för avstämningsbolag.14 
 
I ABL 4 kap 20 § stadgas förköpsförfarandet. Förfarandet inleds med att den 
aktieägare som önskar överlåta sina förköpspliktiga aktier anmäler detta till 
styrelsen i bolaget. Är innehållet i anmälan överensstämmande med det som 
föreskrivs i bolagsordningen eller annars i ABL 4 kap 19 §, ska 
bolagsstyrelsen notera datum för anmälan och sedan underrätta de 
förköpsberättigade om förköpserbjudandet. Önskar någon utnyttja 
förköpserbjudandet, ska denne meddela önskemålet till styrelsen inom en i 
bolagsordningen angiven tidsfrist, som enligt ABL 4 kap 19 § får vara minst 
en och högst två månader. Väljer någon att utnyttja förköpsrätten ska, när 
tidsfristen löpt ut, köpesumman för aktierna fastslås. Denna ska betalas 
inom en i förbehållet angiven tid. För det fallet att tvist skulle uppstå till 
följd av förköpet, måste talan om detta väckas inom den i bolagsordningen 
angivna tiden. En överlåtelse i strid med ett förköpsförbehåll är ogiltig 
enligt ABL 4 kap 26 §.  
 
Skulle ingen förköpsberättigad utnyttja förköpsrätten, har överlåtaren sex 
månader på sig från betalnings- eller anmälningstidens utgång att överlåta 
aktierna fritt. Därefter måste en ny anmälan göras, om de förköpspliktiga 
aktierna ska överlåtas. Viktigt att påpeka är att överlåtaren är förhindrad att 
ge en utomstående förvärvare av aktierna bättre villkor än de 
förköpsberättigade. 15 
 
2.3.4 Samtyckesförbehåll 
I likhet med förköpsförbehållet lagstadgades samtyckesförbehållet först i 
samband med 2005 års aktiebolagslag. Motiven till att man valde att införa 
samtyckesförbehållet är i stort de samma som angivits för införandet av 
förköpsförbehållet och kommer därför inte att redovisas närmare här. 
 
Samtyckesförbehållet innebär att en aktieägare som önskar överlåta aktier 
måste anmäla detta till bolaget och sedan invänta ett godkännande – 
samtycke – innan aktieägaren får genomföra överlåtelsen. Detta framgår av 
ABL 4 kap 8 §. Till skillnad från de två andra förbehållen gäller 
samtyckesförbehållet gentemot bolaget istället för gentemot i 
bolagsordningen namngivna personer. Det är alltså bolagsstämmans eller i 
vissa fall styrelsens uppgift att ta ställning till om samtycke ska ges eller 
                                                
14 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 18§. 
15 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
18§. 
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inte. Vilken av dem som är behörig att fatta beslutet fastställs i 
bolagsordningen.16 Beslutet om samtycke kan inte delegeras till annan.17 
 
Att samtyckesklausulen hänvisar beslutet om samtycke till bolaget innebär 
en stor fördel i förhållande till de andra två förbehållen. Upplägget innebär 
att man inte på förhand i bolagsordningen måste peka ut vilka som har rätt 
att överta aktierna, något som kan vara problematiskt. I övrigt påminner för- 
och nackdelarna mycket om dem som gäller för förköpsförbehåll; eftersom 
övergången sker efter givet samtycke, uppkommer inga problematiska 
rösträttsfrågor och inte heller kostnader i samband med förvärv, som i 
slutändan inte godkänns. Samtyckesklausuler kan, likt förköpsklausuler, 
bara träffa singularfång. Precis som för förköpsklausuler är 
samtyckesklausuler bara aktuella i förhållande för kupongbolag.  Detta 
följer av samma resonemang som för förköpsklausuler.18 
 
Förfarandet vid samtyckesförbehåll påminner mycket om det som gäller vid 
förköpsförbehåll. Överlåtaren ska enligt ABL 4 kap 11 § skicka en anmälan 
om detta till bolagets styrelse. I denna anmälan ska det anges vem den 
tilltänkta förvärvaren är. Aktiebolagskommittén har konstaterat att det, 
förutsatt att de befintliga aktieägarna går med på det, inte finns några hinder 
mot att anmälan görs ”in blanco” innebärandes att ingen namngiven 
förvärvare finns utpekad19. Det ska också framgå av anmälan om 
överlåtaren, för det fall att bolaget avslår ansökan, vill att bolaget ska anvisa 
en annan förvärvare. En sådan anvisning är en skyldighet som åligger 
bolaget genom ABL 4 kap 12 §. 
 
Bolaget ska lämna ett beslut inom den tid som anges i bolagsordningen. 
Denna tid kan variera från minst en till högst tre månader. Detta framgår av 
ABL 4 kap 9 §. Har inte bolaget lämnat beslut inom den föreskrivna tiden 
anses bolaget ha samtyckt till överlåtelsen. Vägrar bolaget samtycke ska 
detta beslut motiveras och, som framgår ovan, en annan förvärvare anvisas, 
om överlåtaren så begär. Gör bolaget av någon anledning ingen sådan 
anvisning får inte heller samtycke vägras. Detta kan utläsas ur ABL 4 kap 
12 §. 
 
Ett lämnat samtycke är enligt ABL 4 kap 16 § giltigt i sex månader och 
endast för den i ansökan angivna förvärvaren. Har sexmånadersfristen löpt 
ut eller önskar överlåtaren överlåta aktier till en annan förvärvare krävs en 
ny anmälan.20 Talan mot ett beslut avseende samtycke får lämnas inom den 
tid som angivits i bolagsordningen, denna tid får dock inte vara kortare än 
                                                
16 Prop. 2004/05:85 s. 264 f och s. 548. 
17 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
8§. 
18 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 8§.   
19 SOU 1997:22 s. 321. 
20 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
16 §. 
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en månad eller längre än två månader från det att överlåtaren underrättades 
om bolagets beslut om samtycke.21  
 
 
2.4 Tolkning av bolagsordningen 
Bolagsordningen är det centrala avtalet i ett aktiebolag, och dess utformning 
är starkt påverkad av uppbyggnaden i ett aktiebolag där ägarkretsen är 
ombytlig. De aktieägare som en gång författat bolagsordningen är inte 
nödvändigtvis längre ägare i bolaget, när bolagsordningen blir föremål för 
tolkning. Därför bör partsviljan inte ges någon större betydelse vid 
tolkningen av bolagsordningen. Istället ska tolkningen göras i enlighet med 
en mer objektiv tolkningsmetod, där innehållet och språket är det centrala. I 
övrigt bör utgångspunkten vara att vanliga avtalstolkningsregler ska 
appliceras på bolagsordningar.22  
 
Tolkningen av hembudsklausuler specifikt diskuteras av Sandström med 
flera. En möjlig väg att gå skulle enligt Sandström vara att tolka 
hembudsförbehållet restriktivt till förvärvarens fördel, detta eftersom 
förbehållet är ett undantag från principen om aktiens fria överlåtbarhet.23 
Sandströms tolkningsförslag stöds delvis av HD i domen NJA 1981 s. 552, 
som rör tolkningen av en otydlig hembudsklausul i stadgarna för en 
bostadsrättsförening. HD skriver i domen att det bör ”…anses rimligt att 
välja den tolkning som föranleder den minst långtgående förpliktelsen för 
hembjudaren [förvärvaren, uppsatsförfattarens notering]”.  Det bör dock 
noteras att, även om HD väljer att tolka klausulen till fördel för förvärvaren, 
gör man det med en tillämpning av minimiregeln24 snarare än med 
motiveringen att undantag ska tolkas restriktivt. Sjöman tolkar detta som att 
motsvarande fall, där en förköps- eller samtyckesklausul är otydlig, borde 
tolkningen göras till förmån för överlåtaren eftersom denne i dessa fall är 
den som är förpliktigad. 25 Huruvida praxis för bolaget ska vägas in vid 
tolkningen av en bolagsordning är omtvistat, Sandström är av åsikten att så 
inte ska göras, medan bland andra Johansson anser att etablerad praxis i 
bolaget bör ges plats i tolkningen.26  
 
Det bör i samband med frågan om tolkning av begränsningsförbehållen 
framhållas, att det i anknytning till vart och ett av begränsningsförbehållen 
finns en jämkningsklausul (se ABL 4 kap 15, 24, 34 §§). Klausulerna är 
                                                
21 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
14 §. 
22 Se bl.a. Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, avsnitt 2.1. 
23 Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 205 ff. 
24 En tolkningsregel som föreskriver att den för den förpliktigade minst betungande 
tolkningen ska väljas, se vidare i Bernitz, Standardavtalsrätt, s. 100-101. 
25 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, under avsnitt 2.1. 
26 Johansson, Svensk associationsrätt i huvuddrag, s. 308-311, Sandström, Hembud och 
lösningsrätt, s. 208 ff. 
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allmänt hållna och föga anvisning ges till hur dessa ska tillämpas. 
Lagstiftaren har hänskjutit detta till rättstillämparen.27  
2.5 Karaktären av olika 
aktiebolagsrättsliga normer 
Termerna tvingande, dispositiva, obligatoriska och fakultativa normer är 
bedrägliga eftersom begreppen kan ha olika innebörd beroende på vilka 
regler och i vilket sammanhang begreppen syftar på. Att en norm är 
tvingande i aktiebolagsrättsligt hänseende avser att denna inte kan 
åsidosättas i bolagsordningen. Följaktligen avses med en dispositiv regel en 
regel från vilken aktieägare kan avvika i bolagsordningen.28 Arvidsson talar 
om att man kan kategorisera aktiebolagsrättsliga regler beroende på 
huruvida de omfattas av bolagsordningsfriheten eller inte. Detta avgörs av 
om reglerna är tvingande alternativt obligatoriska, eller dispositiva 
alternativt fakultativa.29 Samma uppdelning åsyftas när det i vissa delar av 
doktrinen talas om obligatoriska och fakultativa aktiebolagsrättsliga 
normer.30 Vilken benämning som väljs är alltså främst en fråga om 
språkbruk och i den fortsatta redogörelsen kommer termerna obligatoriska 
och fakultativa normer att användas vad gäller reglernas aktiebolagsrättsliga 
karaktär. 
 
Reglernas aktiebolagsrättsliga karaktär är av stor vägledande betydelse när 
det kommer till hur dessa med verkan kan åsidosättas genom avtal. Nerep 
skriver att avvikelser från aktiebolagsrättsligt obligatoriska normer mycket 
väl kan göras i avtal, men han ifrågasätter hur sanktioner till följd av 
avtalsbrott mot ett dylikt avtal kommer att godtas av rättssystemet.31 
Arvidsson skriver att bolagsordningsfriheten bör vara snävare än 
avtalsfriheten, innebärande att möjligheten att reglera frågor i avtal är mer 
generös än vad möjligheten i bolagsordningen får anses vara. Resonemanget 
motiveras med att bolagsordningen genererar verkningar för flera aktörer 
medan avtal generellt bara ger verkningar för avtalsparterna. Genom detta 
resonemang motiverar han att aktiebolagsrättsliga reglers karaktär generellt 
sett inte sätter ramar för vad aktieägaravtal kan reglera. Arvidsson går dock 
vidare i sin indelning av aktiebolagsrättsliga normer, med grund i 
aktieägarnas samtyckesbehörighet. Behörigheten innebär att aktieägare i 
viss utsträckning kan samtycka till konkreta beslut som står i strid med 
obligatoriska normer. Arvidsson delar upp de obligatoriska reglerna i enkla 
obligatoriska – sådana som omfattas av aktieägarnas samtyckesbehörighet – 
och absolut obligatoriska – regler som inte omfattas av 
samtyckesbehörigheten. I samband med detta konstaterar han att 
                                                
27 Prop. 2004/05:85 s. 268. 
28 Se bl.a. Prop 2004/05:85 s. 439. 
29 Arvidsson, Aktieägaravtalet och dess rättsverkningar, s. 60-62. 
30 Se bl.a. Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 
1 kap 1 §. 
31 Nerep, Aktiebolagsrättslig verkan av aktieägaravtal – särskilt om begränsningar i rätten 
till tvångsinlösen enligt ABL 22 kap, s. 350. 
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avtalsfriheten rimligtvis begränsas av aktiebolagsrättsliga normer som är 
absolut obligatoriska.32 
 
Relevant att påpeka är att det inte finns någon allmängiltig uppdelning av 
vilka regler i ABL som är tvingande respektive dispositiva i förhållande till 
andra rättsområden. Med vissa undantag – det får exempelvis anses råda stor 
enlighet om att regler rörande borgenärsskydd är tvingande – föreligger det i 
fråga om många regler delade meningar om vilken karaktär de ska anses ha. 
Den fortsatta diskussionen kommer framförallt att fokusera på vilken 
karaktär reglerna i ABL har i förhållande till avtalsrätten. I denna diskussion 
kommer begreppen avtalsrättsligt dispositiv och tvingande att användas. Att 
en regel i ABL är avtalsrättsligt tvingande får effekten att en 
obligationsrättslig förbindelse inte påverkar det rättsförhållande som den 
tvingande ABL-regeln grundlägger. Enkelt utryckt sätter aktiebolagsrätten i 
så fall en gräns för vad som avtalsrättsligt kan regleras med bindande 
verkan. 
                                                
32 Arvidsson, Aktieägaravtalet och dess rättsverkningar, s. 60-62, jfr även Lindskog, 
Kommentarer med anledning av en avhandling, s 285-288. 
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3 Aktieägaravtal 
3.1 Introduktion 
I följande avsnitt kommer grundläggande frågor om aktieägaravtal att 
utredas, bland annat kommer syftet bakom avtalsformen och tolkningen av 
dylika avtal att diskuteras. Även de avtalsklausuler som avser avståenden 
från rättigheterna i enlighet med bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningar kommer att diskuteras i detta avsnitt. 
3.2 Allmänt 
ABL:s föreskrifter för hur aktiebolag ska organiseras och verka uppfattas 
ofta som stela och alltför anpassade efter stora aktiebolag. Trots att ABL 
föreskriver att aktiebolag ska drivas till förmån för ägarintressen33, anser 
många att lagstiftningen inte i tillräcklig utsträckning lämnar utrymme för 
ägarna att reglera hur bolag ska styras eller hur ägarnas mellanhavanden ska 
hanteras. ABL är i stel i det avseendet att den tämligen ingående föreskriver 
hur situationer ska hanteras utan att tillhandahålla möjligheter för ett 
kringgående av dessa regler om det på förekommen anledning anses vara 
önskvärt från aktieägarnas synvinkel. Rent lagtekniskt är aktieägarnas 
möjligheter att förfoga över bolagets rättsliga ramar begränsade till 
bolagsordningen, vilken är starkt reglerad i ABL. Genom bolagsordningen 
kan aktieägarna förvisso besluta att vissa angivna undantag från i ABL 
stadgade huvudregler ska gälla – exempelvis de tre 
överlåtelsebegränsningarna – men många regler kan inte frångås ens genom 
stadganden i bolagsordningen (se avsnitt 2.3). Bolagsordningen uppfattas 
dessutom ofta som ett tungrott dokument: för att göra ändringar i 
bolagsordningen krävs bolagsstämmobeslut. Detta är starkt sammankopplat 
med att dokumentet inte fyller funktionen som ett dokument där aktieägarna 
kan reglera sina mellanhavanden – bolagsordningen utgör en stiftelseurkund 
av en närmast konstitutionell natur. Den har verkan mot bolaget och dess 
innehåll påverkas inte av ägarbyten, det vill säga nya ägare accepterar 
genom sitt förvärv bolagsordningen som den ser ut.34 
 
I praktiken har det växt fram ett antal vägar genom vilka aktieägare kan 
frångå regleringar i ABL. För de fall där samtliga aktieägare samtycker till 
ett avsteg från ABL är detta som huvudregel giltigt. Sådana avsteg 
rättfärdigas av den så kallade SAS-principen (samtliga ägares samtycke) och 
med stöd av denna princip kan aktieägarna frångå samtliga regler som är 
uppställda med enda syfte att skydda aktieägarna. Till dessa regler hör 
exempelvis minoritetsskyddsregler, regler om kallelse till bolagsstämma och 
generalklausulerna med flera. Principens avgränsning grundas främst i att 
institutet aktiebolag är en fristående juridisk person med vissa 
                                                
33 Detta framgår av ABL 3 kap 3§. 
34 Bergström och Samuelsson, Aktiebolagets Grundproblem, s. 179 ff. 
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karaktäristiska drag som måste bibehållas för att bolaget ska utgöra just ett 
aktiebolag. Principen är också avgränsad till att gälla en viss situation vid ett 
visst tillfälle. Denna avgränsning är uppställd för att upprätthålla det skydd 
som ABL och bolagsordningen uppställer för nya och befintliga aktieägare. 
Undantaget grundar sig på ett samtycke från samtliga aktieägare och när ett 
sådant inte längre finns, kan inte nya aktieägare tvingas bindas av tidigare 
aktieägares önskemål och befintliga aktieägare kan inte förväntas leva med 
ett samtycke som de gav under möjligen helt andra förhållanden. Detta går 
emot grunden till varför undantaget godtas initialt.35 
 
Av SAS-principens utformning följer att bolag med en ensam ägare kan 
frångå ABL:s regleringar i samma utsträckning och med samma 
begränsningar som redogjorts för ovan då beslut i sådana bolag alltid 
kommer att ske i enlighet med SAS-principen. 
 
I försök att fylla ut de i ABL föreskrivna reglerna för bolagets ramar, har det 
i praxis även utvecklats en avtalsform – populärt kallad aktieägaravtal – som 
ger aktieägarna möjligheten att reglera ägandet i ett bolag.36 Undantag i 
enlighet med SAS-principen tar stundom sitt uttryck i form av 
aktieägaravtal, men begreppet aktieägaravtal innefattar även avtal mellan ett 
fåtal aktieägare. Avtalsformen och dess rättsliga verkningar är inte reglerad i 
lagstiftning, trots påpekanden från Lagrådet om att så kanske borde göras.37 
 
38Benämningen aktieägaravtal saknar – som ovan klarläggs – 
legaldefinition. Begreppet har uppkommit i doktrin och praxis och det råder 
där ingen enighet om exakt vad som avses med aktieägaravtal. Det finns i 
princip en samstämmighet inom doktrinen att termen främst avser ett avtal 
mellan aktieägare och deras mellanhavanden vad gäller ägandet i ett bolag. 
Arvidsson noterar att aktieägaravtal stundom även reglerar åtaganden från 
aktieägare att agera på ett särskilt sätt gentemot bolaget.39 Det finns också 
exempel på aktieägaravtal som förbinder ledande befattningshavare eller 
bolagsstyrelser att agera på ett visst sätt. Vanligt är att aktieägare ålägger 
blivande aktieägare blir parter av avtalet innan de går in som ägare i 
bolaget.40  
 
En av de mest använda definitionerna av aktieägaravtal är den som 
Kransmark och Roos formulerat: 
 
…ett avtal varigenom alla eller vissa av aktieägarna i ett 
aktiebolag till komplettering av bolagsordningen reglerar 
                                                
35 Stattin och Svernlöv, Introduktion till aktieägaravtal, s. 30-32. 
36 Sandström, Svensk aktiebolagsrätt s. 82-86. 
37 Prop 2004/05:85 s. 1397 f. 
38 Följande stycke är i mångt och mycket hämtat ur uppsatsförfattarens uppsats 
Effektiviteten av förbehåll i principen om aktiens fria 
Överlåtbarhet - Särskilt om hanteringen i bolagsordningar och i aktieägaravtal, 
examinationsmoment i kursen JUZN01, Arbetsplatsanknutet utredningsarbete, inlämnad i 
januari 2013. 
39 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 63- 66. 
40 Bergström och Samuelsson. Aktiebolagets grundproblem, s. 179-180. 
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utövandet av sina förvaltningsmässiga och/eller 
ekonomiska befogenheter samt rätten att disponera över 
aktierna i bolaget.41 
 
Aktieägaravtal är vanligast förekommande i bolag med en liten ägarkrets där 
personliga engagemang är av avgörande betydelse för vilken form bolagets 
verksamhet ska ta. Inte sällan är aktieägarna i sådana bolag aktiva i 
verksamheten, antingen i form av ett styrelseuppdrag eller genom en 
anställning. När personliga önskemål och meningar spelar en avgörande roll 
för bolaget är det av särskilt stor betydelse att på förhand avgöra hur vissa 
stipulerade situationer ska hanteras. Bolagets verksamhet riskerar annars att 
i stor utsträckning påverkas negativt av meningsskiljaktigheter aktieägare 
emellan. Särskilt stor är denna risk i bolag med ett 50/50-ägande där en 
deadlock-situation lätt uppstår. Det är därför angeläget att reglera dessa 
situationer på förhand för att en effektiv styrning ska kunna fortlöpa. I 
dylika bolag regleras ofta hur ordförandeskapet i styrelsen ska skifta för att 
makten i bolaget över tiden ska vara jämt fördelad. För bolag med en liten 
ägarkrets har det stor betydelse vilka nya ägare som kommer in i bolaget, 
dels av de skäl som anges ovan men också med tanke på de förändringar i 
maktbalansen som kan följa av aktieöverlåtelser. Det är således vanligt att 
aktieägaravtal innehåller en reglering som på ett eller annat sätt ger de 
befintliga aktieägarna inflytande över överlåtelsesituationer, ofta genom att 
befintliga aktieägare bereds chansen att förvärva aktierna eller genom att de 
får inflytande över vem som får förvärva aktier i bolaget.42 
 
Som stycket ovan antyder har aktieägaravtal som bakomliggande syfte 
vanligen att öka kontrollen av och regelverket kring bolaget. Grovt uppdelat 
reglerar aktieägaravtal vanligen hur bolaget styrs och hur aktieägarna röstar 
samt hur aktierna i bolaget får överlåtas. Regleringar som avser fastställa 
hur beslut ska fattas inom bolaget går vanligen under benämningen 
beslutsbindningar, medan regleringar avseende aktiernas överlåtbarhet 
vanligen benämns överlåtelsebindningar.43 Den fortsatta redogörelsen 
kommer att fokusera på det senare.  
3.3 Tolkning av aktieägaravtal 
En utgångspunkt i denna uppsats är att parterna till aktieägaravtalen avser 
att detta ska äga företräde framför bolagsordningen. När tolkningsreglerna 
ska utredas fokuseras därför istället på frågan om hur och enligt vilka teorier 
en tolkning av ett aktieägaravtal ska företas. 
Det finns inga särskilda tolkningsregler avseende aktieägaravtal. Istället 
tillämpas allmänna avtalstolkningsregler med hänsyn till aktieägaravtalets 
uppbyggnad. Aktieägaravtalet är, på ett helt annat sätt än bolagsordningen, 
beroende av avtalets parter. Partsviljan måste därför vara central när en 
                                                
41 Kansmark och Roos, Aktieägaravtal, s. 5. 
42 Bergström och Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s. 179 ff. 
43 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 13. 
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tolkning av ett aktieägaravtal företas. Det är dock sällan problemfritt att 
fastställa partsviljan, framförallt i fall då kretsen av avtalsparter är stor. I 
andra hand ska tolkningen istället ske utifrån avtalets ordalydelse.44
 
 
Likt vid andra avtalsformer är AvtL 36 § en central bestämmelse vid en 
osäklighetsbedömning av aktieägaravtal. Vid tillämpningen av denna ska 
bland annat betraktas: parternas styrkeförhållanden, bindningens styrka, 
villkorets varaktighet, konsekvenser av ett avtalsbrott och förhållandena vill 
klausulens tillkomst.45  Hellner framhåller att en bedömning av ett 
aktieägaravtal i enlighet med AvtL 36 §, måste företas med beaktande av 
aktiebolagsrätten.46 En tillämpning enligt ovan skulle exempelvis kunna bli 
aktuell om en överlåtelsebegränsning i ett aktieägaravtal i praktiken innebär 
ett överlåtelseförbud eller om styrkeförhållandena mellan avtalsparterna är 
alltför stora. 
 
Avtalsformen aktieägaravtal har som påpekats ett starkt säreget drag som 
måste tillgodoses vid en tolkning: avtalets starka påverkan av 
aktiebolagsrätten. I domen NJA 1972 s. 29 (mer om denna senare i 
uppsatsen) tog HD fasta på aktieägaravtalets nära förhållande till 
bolagsrätten i sin bedömning av en klausul. Klausulen föreskrev att 
överlåtaren skulle behålla rösträtten till aktierna fram till sitt frånfälle. 
Förvärvaren var alltså enligt klausulen skyldig att rösta i enlighet med 
överlåtarens vilja, annars skulle förvärvet återgå. När förvärvaren vid två 
tillfällen röstat mot överlåtarens vilja, väckte överlåtaren talan om återgång 
av förvärvet. HD omtolkade klausulen – i strid med dess ordalydelse – så att 
förvärvaren var skyldig att rösta i enlighet med överlåtarens vilja endast om 
denna var i linje med bolagets bästa. Domstolen konstaterade med grund i 
denna tolkning att förvärvarens handlande inte kunde anses stå i strid med 
avtalsklausulen. Den djärva omtolkningen av avtalet har fått stort gehör i 
doktrinen och Johansson har karakteriserat tolkningen som ”empatisk, 
kreativ”47. Klart står att rättsfallet ger fog för uppfattningen om att 
aktieägaravtal bör tolkas i ljuset av aktiebolagsrätten.  
 
Vid fall som det för uppsatsen relevanta – när aktieägaravtalet reglerar 
bolagsordningsstadgade överlåtelseförbehåll – vore det orimligt att inte 
använda bolagsordningen som underlag vid tolkningen av avtalet, då det är 
bolagsordningen som avtalet avser reglera.48 Aktiebolagsrätten brukar också 
användas som utfyllnad för aktieägaravtal. Ett exempel på när detta sker är 
om ett aktieägaravtal reglerar en absolut obligatorisk norm. I en sådan 
situation ter det sig rimligt att tolka avtalet som att den lagstridande 
klausulen är villkorad av att den absoluta obligatoriska normen tillgodoses. 
Övriga klausuler i avtalet bör stå kvar och den absolut obligatoriska normen 
ska i mesta möjliga utsträckning tolkas i enlighet med resten av avtalet.49   
                                                
44 Ramberg, Aktieägaravtal i praktiken, s. 164 ff. 
45 Adlercreutz och Gorton, Avtalsrätt I, s. 310 ff. 
46 Hellner, Aktiebolagsrätt och avtalsrätt, s. 272-273. 
47 Johansson, Graningeverken – NJA 1972 s. 29, s. 209. 
48 Hellner, Aktiebolagsrätt och avtalsrätt, s. 268 ff. 
49 Arvidsson Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 284. 
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3.4 Förfoganden över 
överlåtelsebegränsningar utanför 
bolagsordningen 
3.4.1 Förekomst 
Följande avsnitt behandlar klausuler i aktieägaravtal där aktieägare på ett 
eller annat sätt avstår sina rättigheter i enlighet med ett i bolagsordningen 
föreskrivet överlåtelseförbehåll. Vanligen sker detta genom att aktieägarna i 
ett aktieägaravtal föreskriver en annan överlåtelsebegränsning, som ska äga 
företräde framför den som stipuleras i bolagsordningen. Det förekommer 
också att det i aktieägaravtalet föreskrivs att överlåtelsebegränsningen i 
bolagsordningen inte ska tillämpas, utan att någon annan 
överlåtelsebegränsning ska tillämpas istället.50 Båda formerna får effekten 
att den berättigade avstår sina rättigheter enligt den bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningen. 
 
51 Avtalsstadgade överlåtelsebegränsningar påminner inte sällan om 
överlåtelser i bolagsordningar. En vanligt förekommande 
överlåtelsebindning i aktieägaravtal är en förbudsklausul som föreskriver att 
aktier bara får överlåtas till en bestämd personkrets, vanligen avtalsparterna. 
En sådan klausul binder överlåtaren, men föreskriver inte nödvändigtvis 
någon köpplikt för dem till vilka aktien bjuds ut. En samtyckesklausul 
ålägger istället överlåtaren att före överlåtelsen inhämta samtycke från 
övriga avtalsparter innan överlåtelsen genomförs, medan en förköpsklausul 
föreskriver att överlåtaren först måste hembjuda aktierna till övriga 
avtalsparter innan överlåtaren erbjuder aktierna till en utomstående. 
Ytterligare ett exempel på överlåtelsebegränsningar som förekommer i 
aktieägaravtal föreskriver ett krav på avtalstillträde. Detta krav innebär att 
överlåtaren bara får genomföra överlåtelsen under förutsättning att 
förvärvaren träder in som part i aktieägaravtalet.52 
 
Utöver allmänna regleringar i aktieägaravtal om avståenden från rättigheter i 
enlighet med bolagsordningsstadgade överlåtelseförbehåll, är det frekvent 
förekommande att befintliga aktieägare inför en överlåtelse förbinder sig att 
agera på ett visst sätt i samband med en övergång. Vad gäller hembud och 
förköp sker detta i form av ett avstående, en så kallad waiver, genom vilket 
aktieägaren avstår sina rättigheter i förhållande till förbehållet. Vad gäller 
                                                
50 Se bl.a. Sjöman, Hembud av aktier – om jämkning, lösenberättigads avstående samt 
säljarens lösningsrätt, s. 591-592 och där anförd litteratur. 
51 Följande stycke är i mångt och mycket hämtat ur uppsatsförfattarens uppsats 
Effektiviteten av förbehåll i principen om aktiens fria 
Överlåtbarhet - Särskilt om hanteringen i bolagsordningar och i aktieägaravtal, 
examinationsmoment i kursen JUZN01, Arbetsplatsanknutet utredningsarbete, inlämnad i 
januari 2013. 
52 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 154-156. 
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samtycke sker detta – för det fall det är bolagsstämman som tar beslutet om 
samtycke – genom att aktieägarna förbinder sig att rösta för ett samtycke. 
Som framgår utgör dessa förfaranden inte aktieägaravtal i den sedvanliga 
bemärkelsen som anges ovan. Dock utgör dessa upplägg praktiskt vanliga 
lösningar för en situation när inte alla aktieägare är parter till ett 
aktieägaravtal. Således kan de ses om ett komplement till aktieägaravtal. I 
sammanhanget bör påpekas att liknade upplägg kan användas i situationer 
där aktieägaravtal inte finns eller där avtalet inte behandlar frågan om 
överlåtelseförbehåll. 
3.4.2 Syfte  
För att förstå syftet bakom klausulerna, måste man först förstå syftet bakom 
införandet av överlåtelsebegränsningen i bolagsordningen, varför aktieägare 
väljer att föra in en eller flera överlåtelsebegränsningar i bolagsordningen, 
trots att de inte är avsedda att tillämpas. Givetvis kan det finnas flera 
förklaringar till detta, men några frekvent återkommande förklaringar kan 
urskiljas. Väljer aktieägarna att avtala bort de bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningarnas tillämpning i ett aktieägaravtal, fyller dessa ofta 
primärt funktionen av säkerhetsventil. Som framgår av denna uppsats, kan 
aktieägaravtals rättsverkningar diskuteras, särskilt vad gäller de 
aktiebolagsrättsliga verkningarna. Rättsverkningarna av i bolagsordningen 
stadfästa överlåtelsebegränsningar har däremot fördelen att de är fastslagna i 
ABL och är således klarlagda. De äger dessutom giltighet mot bolaget.53 
Genom att föra in en överlåtelsebegränsning i bolagsordningen, garderar sig 
aktieägarna dels för fallet att en överlåtare helt bortser från aktieägaravtalet, 
dels för fallet att en överlåtare hävdar aktieägaravtalets aktiebolagsrättsliga 
ogiltighet – det oönskade förvärvet fångas upp av den i bolagsordningen 
föreskrivna överlåtelsebegränsningen.  
 
Ser man till införandet av en överlåtelsebegränsning i en bolagsordning, kan 
denna också fylla funktionen som ett påtryckningsmedel för att tillämpa den 
i aktieägaravtalet föreskrivna överlåtelsebegränsningen. Ett exempel är att 
det vid införandet av ett hembud finns det en möjlighet att skriva in till 
vilket pris hembud ska ske, detta framgår av ABL 4 kap 28 §. För det fall 
man i bolagsordningen för in ett hembud som ett sista skyddsnät, är det 
vanligt förekommande att det föreskrivs att aktiernas ska hembjudas till 
deras kvotvärde. Kvotvärdet är i praktiken alltid betydligt lägre än aktiernas 
marknadsvärde. Skulle en överlåtelse genomföras i strid med 
aktieägaravtalets överlåtelsebegränsning, skulle de lösenberättigade med 
största sannolikhet utnyttja detta och således få köpa ut aktierna till deras 
kvotvärde 54. Ett hembudsförbehåll har således en avskräckande effekt. 
Visserligen inlöses aktierna från förvärvaren och således är det primärt 
                                                
53 Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 291. 
54 Visserligen finns en jämkningsregel för hembud stadgad i ABL 4 kap 34 §. Med en 
tillämpning av denna kan inlösenbeloppet jämkas om det resulterar i en otillbörlig för- eller 
nackdel (se vidare Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 34§). 
Detta kommer dock inte närmare att diskuteras här.    
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denne som får lida skadan av att aktierna inlöses mot kvotvärdet. Normalt 
kan det dock förutsättas att det finns ett avtal mellan överlåtare och 
förvärvare som föreskriver att överlåtaren ska bära den ekonomiska risken i 
samband med hembudsförfaranden. Den ekonomiska förlusten som följer av 
en inlösen till aktiens kvotvärde torde vara ett effektivt påtryckningsmedel 
för att parterna ska följa aktieägaravtalet. 
 
Skälet till att aktieägare ofta väljer att avtala bort tillämpningen av de 
bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningarna är, som framgår ovan, 
att de aldrig är tänkta att tillämpas. De förfaranden som förknippas med de 
bolagsordningsstadgade begränsningarna är mycket tids- och 
resurskrävande. Ett sådant förfarande förefaller onödigt för det fall parterna 
överens om att överlåtelsen ska genomföras eller istället är överens om att 
tillämpa ett smidigare förfarande. För en aktieägare som önskar överlåta 
sina aktier innebär ett avstående från rättigheter i enlighet med en 
överlåtelsebegränsning en möjlighet att gentemot en potentiell förvärvare ge 
en försäkran om att förvärvet kan genomföras trots bolagsordningens 
ordalydelse. För en förvärvare innebär avståendena en försäkran – om än 
något diskutabel – om att rätten till inlösen prekluderas eller i 
förekommande fall att de berättigade med bindande verkan åtar sig att 
ratihabera ett förvärv. 
 
Vad är då syftet bakom att aktieägare väljer att föra in 
överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal? Till viss del har svaren på detta 
redan avhandlats i uppsatsen. Överlåtelsebegränsningars primära funktion är 
att skydda ägarkretsen i ett bolag från oönskade ägarförändringar, och den 
funktionen är eftersträvansvärd. Till skillnad från en bolagsordning 
tillhandahåller aktieägaravtal en möjlighet för aktieägarna att på ett flexibelt 
sätt och utan besvärande offentlighet reglera hur bolagets aktier får 
överlåtas. En bolagsordning registreras däremot hos Bolagsverket och är 
därmed en allmän handling. Överlåtelsebegränsningar anses av många vara 
en aktieägar-intern angelägenhet utan intresse för utomstående, 
aktieägaravtalets möjlighet till diskretion utgör en stor fördel gentemot den 
offentliga bolagsordningen. I många fall är inte heller alla aktieägare parter 
till aktieägaravtalet och diskretionen fyller i dessa fall även en viktig 
funktion aktieägarna emellan. Överlåtelsebegränsningar kan dessutom vara 
känsliga i förhållande till konkurrenter, dels genom att deras utformning kan 
avslöja hur ett bolag styrs, dels eftersom de kan ge en aning om vilka 
möjligheter de finns att gå in som delägare i bolaget.  
 
Aktieägaravtalets flexibilitet i förhållande till bolagsordningen tar sig 
uttryck på flera sätt. Beslut om ändring av bolagsordningen måste fattas på 
en bolagsstämma vilket gör processen att införa, ändra eller ta bort en 
bolagsordningsstadgad överlåtelsebegränsning, betydligt mer omständig än 
en ändring av ett aktieägaravtal, vilket som regel är helt formlöst. 
Tillämpningsområdet för överlåtelsebegränsningar i bolagsordningar kan 
visserligen anpassas av aktieägarna (jämför ABL 4 kap 9, 19, 28 §§), men i 
vilken utsträckning de kan göra det begränsas av vad Bolagsverket 
godkänner vid en registrering av bolagsordningen. Exempel på 
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avgränsningar i överlåtelsebegränsningarnas tillämpningsområde som kan 
göras är att begränsningarna bara ska gälla i förhållande till vissa aktier, 
vissa aktieslag eller vid överlåtelser till nya aktieägare 55. Avgränsningarna 
kan också ske i form av undantag, exempelvis att koncerninterna 
överlåtelser inte omfattas av överlåtelsebegränsningen. Däremot får inte 
avgränsningar om att aktier som överlåts från en viss aktieägare införas, en 
sådan avgränsning skulle innebära att aktiernas momentana ägande blir 
alltför avgörande för bolagsordningens utformning.56 Inte heller får 
överlåtelsebegränsningarna i bolagsordningen få karaktären av en 
överenskommelse mellan två parter. Vad gäller vissa typer av avgränsningar 
ges inga klara svar gällande huruvida de är tillåtna eller inte. Ett exempel på 
detta är om en avgränsning som säger att förbehållet bara ska aktualiseras på 
överlåtelser som genererar i att någon får ett innehav som överskrider en 
viss procentgräns av aktierna i bolaget, exempelvis 10, 66 eller 90 procent. 
Inget klart besked kan ges om en sådan begränsning skulle vara tillåten eller 
inte.57  
 
Överlåtelsebegränsningar i aktieägaravtal kan utformas helt i enlighet med 
vad aktieägarna önskar, utan några begränsningar. Av ovan angivna 
anledningar väljer många aktieägare att införa överlåtelsebegränsningar i 
aktieägaravtal, trots deras osäkra rättsverkan. 
 
 
                                                
55 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 28§.   
56 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
28 §. 
57 Jfr bl.a. Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 28 §, Nerep 
och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 28 §. 
Författaren har varit i kontakt med Bolagsverket, som inte heller har kunnat ge något 
förhandsbesked om huruvida en sådan avgränsning skulle godkännas. 
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4 Aktieägaravtals rättsliga 
verkan 
4.1 Introduktion 
Som tidigare konstaterats är uppsatsens övergripande tema förhållandet 
mellan avtals- och aktiebolagsrätt.  Förhållandet kommer att behandlas i 
detta kapitel. Först beskrivs de aktiebolags- och avtalsrättsliga 
separationsprinciperna, varpå redogörelsen går över till att behandla 
aktieägaravtalets rättsverkningar. Kapitlet kommer även att gå in på vad 
som menas med begreppet aktiebolagsrättsliga verkningar. För att belysa 
överväganden vid en bedömning av ett avtals inverkan på det 
aktiebolagsrättsliga området, refereras ett rättsfall där frågan aktualiseras. 
 
4.2 De aktiebolags- och avtalsrättsliga 
separationsprinciperna 
Till grund för uppsatsens ämne finns den övergripande diskussionen om 
förhållandet mellan avtals- och aktiebolagsrätt. En allmänt erkänd princip 
inom aktiebolagsrätten är att avtal inte kan få aktiebolagsrättsliga verkningar 
i avsaknad av lagstöd – de två rättsområdena är alltså autonoma i 
förhållande till varandra. Principen – som vanligen benämns som den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen – är inte fastslagen i lagtext, men 
likväl får dess stora spridning i övriga rättskällor anses befästa dess 
giltighet. I praktiken innebär en tillämpning av principen att de klausuler i 
ett avtal som reglerar något som innefattas i aktiebolagsrätten, inte äger 
aktiebolagsrättslig giltighet. Avtalet i stort kan alltså fortfarande vara giltigt, 
men de bestämmelser som gör intrång på aktiebolagsrätten ger inga 
aktiebolagsrättsliga verkningar. Som huvudregel finns det inga undantag 
från principen, även om det i doktrinen finns tendenser som tyder på en 
förändring i den frågan.58  
 
Ett klassiskt rättsfall där den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen 
tillämpas är NJA 1972 s. 29 (Graningeverken). Bakgrunden till tvisten var i 
korthet den att en far inför ett generationsskifte i ett bolag genomförde två 
aktieöverlåtelser till sin son. Äganderätten till aktierna skulle övergå till 
sonen medan rösträtten – genom ett i köpeavtalet stadgat förbehåll – skulle 
kvarstå hos fadern till dennes frånfälle. Efter det att sonen vid upprepade 
tillfällen röstat i strid med faderns vilja väckte fadern talan om att förvärvet, 
i enlighet med köpeavtalet, skulle återgå på grund av sonens avtalsbrott.  
 
                                                
58 Arvidsson, Aktieägaravtalet och dess rättsverkningar, s. 52-54. 
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HD konstaterade att förbehållet stred mot det så kallade splittringsförbudet – 
en princip i svensk aktiebolagsrätt som stadgar att de olika rättigheter som 
följer med en aktie inte kan delas mellan olika rättssubjekt. Aktieägaren äger 
alla rättigheter som följer med aktien. Med en tillämpning av den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen konstaterade HD att förbehållet var 
ogiltigt gentemot bolaget. Domstolen konstaterade dock att förbehållet var 
avtalsrättsligt giltigt mellan parterna och att köpet därför skulle gå åter. 
 
Det mest problematiska vad gäller den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen är principens tillämpningsområde. Detta är avhängigt 
hur aktiebolagsrätten avgränsas gentemot andra rättsområden. 
Uppfattningen av vad som ska anses utgöra aktiebolagsrätt och vad 
begreppet aktiebolagsrättsliga verkningar innebär, är omtvistat (se bl.a. 
nedan avsnitt 4.4) och således är även tillämpningsområdet för den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen oklart. Om avtalsregleringar som 
visserligen överlappar regler i ABL, men som bara ger effekter aktieägare 
emellan ska anses vara giltiga vid en tillämpning av den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen, är oklart. Enighet råder dock kring att bestämmelser 
som reglerar bolags inre rättsförhållande aldrig kan tillåtas ge 
aktiebolagsrättsliga verkningar vid tillämpning av den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen. Dessa bestämmelser utgör otvetydigt en del av 
aktiebolagsrätten.59  
 
För att åtskilja bolagets inre och yttre rättsförhållanden brukar man tala om 
att bolaget har både inre och yttre aspekter av sin rättssubjektivitet och  
-habilitet. Med regler som reglerar bolagets inre förhållanden åsyftas regler 
som tar sikte på förhållandet mellan bolaget och aktörer inom bolaget, 
främst aktieägare och företrädare för bolaget. Även förhållanden 
bolagsorgan emellan och bolagsorgan i relation till aktieägare innefattas av 
de inre rättsförhållandena. Detta rör sig inte sällan om regler som syftar till 
att normera maktfördelning inom bolaget och reglerna sammanfaller med 
spörsmål kring bolagsordningsfriheten (mer om denna i avsnitt 2.3). 
Reglerna som rör bolagets inre rättsförhållanden besvarar frågan om en 
handling som bolaget företagit är rättsenlig eller rättsstridig. I linje med det 
ovan förda resonemanget definieras begreppet aktiebolagsrättsliga 
verkningar som verkningar avseende bolagets inre rättsförhållanden.  
Bolagets yttre rättsförhållanden syftar istället till att förändra dess 
förhållanden gentemot andra än aktieägare genom bolagsföreträdarnas 
handlingar.60 Det är stundtals mycket vanskligt att upprätthålla skiljelinjen 
mellan bolagets inre och yttre rättsförhållanden, de är av stor betydelse för 
varandra. Det finns också regler i ABL som inte rör aktiebolaget som 
rättssubjekt utan som istället reglerar exempelvis förhållandet aktieägare 
emellan. Dessa regler kan visserligen i förlängningen få effekter på bolagets 
inre rättsförhållanden – exempelvis är reglerar överlåtelsebegränsningarna 
ett förhållande aktieägare emellan men leder i förlängningen till att 
bolagsstyrelsen måste göra ändringar i aktieboken – men den initiala 
tillämpningen av regeln rör inte bolagets rättsförhållanden. 
                                                
59 Arvidsson, Aktieägaravtalet och dess rättsverkningar, s. 52-54. 
60 Arvidsson, Aktieägaravtalet och dess rättsverkningar, s. 116-120. 
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Parallellt med den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen finns den 
avtalsrättsliga separationsprincipen. Principen innebär att aktiebolagsrätten 
inte har någon inverkan på avtalsrätten, med undantag för när 
aktiebolagsrätten används för att tolka eller utfylla avtal. I grunden för den 
avtalsrättsliga separationsprincipen finns principerna om avtalsfrihet och 
avtalsbundenhet och även tanken om att det inte finns någon oskriven regel 
om att aktiebolagsrättsliga rättigheter ska äga företräde framför 
avtalsrättsliga. Konkret medför detta att obligationsrättsliga förhållanden 
ska upprätthållas trots eventuella konflikter med aktiebolagsrätten.61 
 
4.3 Allmänt om aktieägaravtalets 
rättsverkningar 
I förarbetena till ABL konstateras att rättskällorna är samstämmiga i frågan 
om att aktieägaravtal inte har någon verkan gentemot bolaget. En handling i 
strid med ett sådant avtal torde således inte påverka handlingens giltighet, 
konstateras det.62 Uppfattningen med sin grund i den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen stöds av bland andra Johansson som efter en 
genomgång av doktrinen skriver att det ”… råder uppenbarligen enighet om 
att aktieägaravtal är bindande inter partes [mellan parterna, 
uppsatsförfattarens anmärkning], men inte på det bolagsrättsliga planet.”63 
Detta är enligt uppsatsförfattaren en sanning med modifikation, visst är det 
den förhärskande uppfattningen och tolkningen av separationsprincipen, 
men någon samstämmighet skönjs inte. En genomgång av några 
ställningstaganden i frågan följer nedan. Diskussionen i doktrinen rör i 
mångt och mycket röstbindningar. Dessa tar delvis sikte på andra typer av 
frågor än överlåtelsebindningar – som är uppsatsens primära fokus – men i 
diskussionen om aktieägaravtalets rättsverkningar får dessa frågor anses 
vara av stort intresse.  
 
Nial utreder ingående frågan om aktieägaravtals rättsliga giltighet utifrån tre 
hypoteser: 1) avtalet äger giltighet såväl mellan parterna som gentemot 
bolaget och ger således både obligations- och aktiebolagsrättsliga 
verkningar; 2) avtalet äger giltighet endast mellan parterna och giltigheten är 
således helt obligationsrättslig; 3) avtalet saknar helt rättslig verkan. Han 
ansluter sig till uppfattningen som presenteras i hypotes två om att 
aktieägaravtal inte bör ges någon aktiebolagsrättslig men likväl 
obligationsrättslig verkan. Hans främsta argument är att om 
aktiebolagsrättslig verkan skulle följa av avtalet skulle detta äventyra 
bolagsstämmas möjlighet att rösta i enlighet med aktieägarnas intressen och 
bolagets bästa; rösträtten riskerar att bindas upp vid andra intressen om 
aktieägaravtal ges bolagsrättslig verkan, skriver Nial. Han anser ändock att 
det synes oriktigt att aktieägaravtal inte ska få någon verkan för bolaget och 
                                                
61 Arvidsson, Aktieägaravtalet och dess rättsverkningar, s. 54-57. 
62 Prop. 2004/05:85 s. 251 och s. 1397. 
63 Johansson, Bolagsstämma, s. 500. 
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för därför en diskussion om huruvida aktieägaravtal skulle kunna utgöra en 
klandergrund vid bolagsstämmobeslut.  I Nials analys av klandergrunden för 
bolagsstämmobeslut konstaterar han dock att bestämmelsen syftar till beslut 
som inte kommit till i enlighet med aktiebolagslagen eller bolagsordningen, 
även om ett beslut i strid mot ett aktieägaravtal kan sägas ha kommit till på 
ett otillbörligt sätt strider det inte mot något av de ovanstående.64 Nial 
konstaterar att det skulle ha: ”…mycket betänkliga konsekvenser att 
tillerkänna allsköns röstavtal inverkan på bolagsstämmobesluts giltighet.”65 
I linje med vad Nial skriver om klandergrunderna, anser han inte att 
aktiebolagslagens skrivning66 om ett förbud mot inskränkningar av aktiens 
överlåtbarhet träffar aktieägaravtal. Istället menar han att detta förbud bara 
tar fasta på regleringar i lag och bolagsordningar. Han tillerkänner således 
aktieägaravtal obligationsrättslig verkan.67 
 
Roos för resonemanget utifrån att det finns två regelplan: det avtalsrättsliga 
och det aktiebolagsrättsliga. Dessa två utgör två separata system och 
eftersom aktieägaravtal tillhör det avtalsrättsliga kan det inte få verkningar 
på det aktiebolagsrättsliga. Roos framhåller också principen om den fria 
röstutövningen – aktieägare får fritt bestämma hur de ska rösta på 
bolagsstämman – som argument för att aktieägaravtal inte ska ges 
bolagsrättslig verkan. Vidare skriver Roos att praktiska skäl talar mot att 
aktieägaravtal ska få verkan på det aktiebolagsrättsliga planet: en ökad 
klanderfrekvens, oförutsägbarhet och en rubbad stämmorutin skulle alla 
vara troliga följder. Dessa argument leder Roos till slutsatsen att 
röstbindningsavtal inte kan få aktiebolagsrättsliga verkningar.68 Roos 
befäster alltså den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen utan att gå 
vidare in på vad som avses med aktiebolagsrättsliga verkningar. 
 
I en framställning som Roos författat i samarbete med Kansmark, bestyrks i 
mångt och mycket Roos slutsatser som redovisats ovan. I denna 
framställning lämnas dock även en liten öppning för att aktieägaravtal skulle 
kunna ges aktiebolagsrättslig genomslagskraft under förutsättning att 
samtliga aktieägare omfattas av avtalet samt att avtalet är obligationsrättsligt 
giltigt. Detta gäller också bara för beslut som ska fattas av bolagsstämman. 
Bolagets ledning kan aldrig anses vara bundna av aktieägaravtal, annat än 
möjligen avtalsrättsligt. Det ligger i grunden för deras uppdrag att de måste 
följa gällande lagregler och bolagsordningen. Däremot kan det tänkas att 
deras beslut i strid i med aktieägaravtal omprövas av bolagsstämman. 
Kansmark och Roos skriver dock att en bolagsstyrelse inte med grund i ett 
aktieägaravtal kan hindras att införa någon i aktieboken.69  
 
                                                
64 Nial, Aktiebolagsrättsliga studier, s. 11-13. 
65 Nial, Aktiebolagsrättsliga studier, s. 11-13. 
66 Lydelsen i 1910 års aktiebolagslag, lagen (1910:88 s.1) om aktiebolag, 52§ var följande: 
”Ej må på annat sätt, än ovan är sagt, rättigheten att förfoga över aktie inskränkas.” Jämför 
ABL 4 kap 7§. 
67 Nial, Aktiebolagsrättsliga studier, s. 11-13, 21. 
68 Roos, Avtal och Rösträtt, s. 343 ff. 
69 Kansmark och Roos, Aktieägaravtal, s. 30-32. 
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Bergström och Samuelsson ansluter sig till den dominerande uppfattningen 
om att avtal inte utan lagstöd kan få aktiebolagsrättsliga verkningar – de ger 
alltså stöd för att den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen är rådande i 
svensk rätt. Författarna är mycket försiktiga vad gäller uttalanden om att 
aktieägaravtal eventuellt skulle kunna ha någon genomslagskraft utanför 
avtalsförhållandet och påpekar att aktieägaravtals rättsverkningar inte är 
klarlagda. De tar inte ställning till vad som av dem uppfattas med 
aktiebolagsrättsliga verkningar, men exemplifierar ett antal situationer där 
aktieägaravtal inte kan anses ha någon inverkan på bolagets organ. Bland 
annat konstaterar författarna – i motsats till det som nedan redogörs om 
Mobergs uppfattning – att ett aktieägaravtal inte kan ligga som grund till en 
klandertalan mot ett bolagsstämmobeslut. Bergström och Samuelsson 
konstaterar vidare att det i enlighet med den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen torde finnas ett stort utrymme för aktieägare att 
obligationsrättsligt förbinda sig genom ett aktieägaravtal.70 Intressant att 
påpeka är att Bergström och Samuelsson i den förra upplagan av sin bok 
intog en mer liberal inställning till aktieägaravtalets verkningar. I den 
tidigare upplagan talade författarna om ett aktieägaravtals möjliga 
avtalsgenombrott på det aktiebolagsrättsliga området under vissa givna 
förutsättningar.71  Detta resonemang är helt borttaget i den senaste upplagan 
av boken. En spekulation är att den numera något mindre liberala 
inställningen är en effekt av det nedan refererade rättsfallet NJA 2011 s. 
429. 
 
Arvidsson konstaterar att det råder stor – om än inte total – enighet om att 
avtal saknar aktiebolagsrättslig verkan. Han argumenterar att lagstiftarens 
val att inte ta med en specifik reglering av aktieägaravtal och lagstiftarens 
uttalande om att ABL inte ska reglera avtalsrättsliga frågor gör att det är 
svårt att de lege lata påstå att ett aktieägaravtal medför några 
aktiebolagsrättsliga verkningar. Detta resonemang gäller oavsett hur stor del 
av aktieägarkollektivet som är parter till avtalet. Arvidsson medger dock att 
aktieägaravtal kan ha påverkan för aktiebolagsrättsliga parter. Arvidsson 
skriver att parter med bindande verkan kan reglera frågor som – trots att de 
rör aktiebolag i någon mån – inte är av aktiebolagsrättslig karaktär. Avtalet 
ska då upprätthållas obligationsrättsligt och kan ge indirekta 
aktiebolagsrättsliga effekter. (se vidare om Arvidssons resonemang i 
samband med NJA 2011 s. 429, och i avsnitt 4.2).72 
 
Moberg är däremot av en något annan uppfattning, han skriver att ”…beslut 
av bolagsstämma som är förenliga med lag och bolagsordningen men som 
strider mot bestämmelse i ett aktieägaravtal kan angripas med 
klandertalan.”73 En klandertalan är en formell talan som, om den är 
framgångsrik, ogiltigförklarar beslutet. En klandertalan kan bara föras mot 
ett beslut som inte tillkommit i behörig ordning eller som besitter formella 
brister som inte får finnas om beslutet ska anses giltigt (jfr ABL 7 kap 50§). 
                                                
70 Bergström och Samuelsson, Aktiebolagets Grundproblem, s. 179-183. 
71 Bergström och Samuelsson, Aktiebolagets Grundproblem (2009), s. 162-164. 
72 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 279. 
73 Moberg, Aktieägaravtalens aktiebolagsrättsliga verkan, s. 242.  
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En sådan talan kräver således att man bortser från en gällande norm. En 
talan mot avtalsbrott, å andra sidan, innebär en materiell talan med grund i 
ett avtal. Med detta uttalande klassificerar Moberg aktieägaravtalet som en 
grund för att formellt klandra ett beslut som följer lagens och 
bolagsordningens regler, men som är i strid med aktieägaravtalet. Detta 
skulle vara att tillerkänna aktieägaravtalet aktiebolagsrättslig verkan.  
 
De förutsättningar under vilka Moberg vill tillerkänna aktieägaravtalet 
aktiebolagsrättslig verkan är dock mycket begränsade. Moberg fastställer tre 
rekvisit som måste uppfyllas för att avtalet ska ges aktiebolagsrättslig 
verkan: 1) avtalet ska vara giltigt vid tidpunkten då det ska ge verkningar; 2) 
samtliga aktieägare är parter till avtalet; och 3) avtalets bestämmelser ska 
vara av den karaktären att de hade kunnat införas i bolagsordningen och de 
ska endast röra aktieägarna. Moberg framhåller själv att punkten två bara 
utgör en huvudregel, utan att kommentera det närmare skriver han att 
undantag från denna kan göras. Vad gäller punkten tre anför Moberg 
följande: åtskilliga regler i ABL är fakultativa och aktieägarna kan således 
förfoga över dessa i bolagsordningen så länge förfogandet håller sig inom 
gränserna för lagstiftningens obligatoriska regler. Förutsatt att regleringen 
bara rör aktieägarna, borde ingen skillnad göras mellan om frågor regleras i 
bolagsordning eller i aktieägaravtal. En sådan uppdelning är, enligt Moberg, 
alltför formalistisk och förlegad för att upprätthållas. Aktieägaravtal kan 
istället ses som en förlängning av bolagsordningen och en reglering bör ha 
samma rättsverkningar oavsett i vilket av de två dokumenten de stadgas. 74 
 
Trots att vissa olika tendenser kan skönjas hos rättsvetarna ovan, tycks den 
dominerande åsikten var att aktieägaravtal som huvudregel endast är giltigt 
avtalsparter emellan och bara med mycket få undantag kan få effekter för 
bolaget. Samtidigt är det ingen av de ovan behandlade rättsvetarna som helt 
motsätter sig att aktieägaravtal kan få effekter som mer eller mindre direkt 
påverkar bolaget. Uppsatsförfattaren är av den åsikten att den starka 
huvudregeln bör upprätthållas, men inte utan undantag. Resonemanget 
utvecklas i avsnitt 6. 
 
4.4 NJA 2011 s. 429 
4.4.1 Introduktion  
Ett rättsfall som på ett tydligt sätt aktualiserar problematiken och 
oklarheterna kring den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen är NJA 
2011 s. 429. Fallet behandlar frågan huruvida aktieägare genom ett avtal kan 
avsäga sig den i ABL stipulerade rätten till tvångsinlösen. 
 
                                                
74 Moberg, Aktieägaravtalens aktiebolagsrättsliga verkan, s. 249-251. 
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4.4.2 Bakgrund 
Målet rör två utländska bolag – Carmeuse S.A. (nedan kärande) och SMA 
International B.V. (nedan svarande) – som genom ett joint venture-avtal 
under flera år samägde ett svenskt bolag, SMA Mineral AB (nedan bolaget), 
med lika delar. Avtalet reglerade hur mellanhavanden ägarna emellan skulle 
hanteras och föreskrev en rad bolagsstyrningsregler. Genom avtalet avstod 
också parterna en eventuell framtida rätt till tvångsinlösen enligt ABL kap. 
22.  
 
En utdragen konflikt parterna emellan ledde till ett deadlock, ett dödläge där 
parterna inte såg några möjligheter att komma överens. Det mellan parterna 
gällande avtalet stadgade att för det fall en sådan situation uppkom, förelåg 
en rätt för svaranden att lösa in kärandens samtliga aktier – utom en – i 
bolaget. Denna rätt fastställdes genom en skiljedom och inlösen skedde i 
enlighet med skiljedomen. Efter inlösenförfarandet besatt svaranden en 
väsentlig majoritet av aktierna i bolaget och svaranden påkallade ett 
tvångsinlösenförfarande enligt ABL 22 kap. för att förvärva även den hos 
käranden kvarstående aktien. Käranden motsatte sig att svaranden hade 
möjlighet att utöva sin rätt enligt ABL kap 22, på den grund att svaranden 
avsagt sig denna rätt i joint ventureavtalet.  
 
4.4.3 Den rättsliga bedömningen 
Frågan prövades i en skiljedom där svaranden gavs rätt att förvärva även 
kärnandens sista kvarstående aktie i bolaget med stöd av ABL:s regler om 
tvångsinlösen. Käranden överklagade den senare domen till allmän 
domstol75 och anförde i överklagan att svaranden, genom joint 
ventureavtalet, avstått från rätten till tvångsinlösen enligt ABL. Käranden 
ansåg att svaranden således var förhindrad att tillämpa ABL:s 
tvångsinlösenregler, trots att de formella förutsättningarna förelåg. 
Tingsrätten beslutade att i en mellandom pröva frågan huruvida ABL:s 
regler om tvångsinlösen är av en sådan tvingande karaktär, att ett 
avtalsstadgat avstående från rätten till tvångsinlösen inte förhindrar ett 
dylikt förfarande. 
 
Tingsrätten ansåg att svaranden var berättigad att tillämpa ABL:s regler om 
tvångsinlösen, trots det obligationsrättsliga avståendet. Tingsrätten 
diskuterade i domskälen vikten av att en bolagsordning och andra offentliga 
dokument ska återge de gällande förhållandena i bolaget och att 
bolagsorganen måste kunna förlita sig på dem. ”… begränsningarna måste 
framgå av bolagsordningen för att gälla mot bolaget…”76 skriver domstolen. 
Tingsrätten konstaterade att eftersom det inte i bolagsordningen kan 
                                                
75 Huvudregeln vad gäller skiljedomar är att dessa bara kan klandras i allmänna domstolar 
utifrån ett formellt hänseende. För ABL 22 kap. finns dock ett särskilt förfarande, här gäller 
att skiljedomar även i materiellt hänseende kan överklagas till allmän domstol, se vidare 
ABL 22 kap 24§. 
76 NJA 2011 s. 429, s. 430. 
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föreskrivas en inskränkning av rätten till tvångsinlösen, går det inte heller 
att med bindande verkan kringskära rätten till tvångsinlösen i ett avtal.  
 
Målet överklagades till hovrätten som gjorde samma bedömning som 
tingsrätten. Hovrätten konstaterade att reglerna i ABL:s 22 kap är av 
tvingande karaktär och att ett avtal aktieägare emellan visserligen kan ligga 
till grund för skadestånd men att det ”…saknar aktiebolagsrättslig relevans 
och inte kan beaktas i en inlösentvist…”77.  Hovrätten fastställde 
tingsrättens dom. 
 
HD valde att gå på samma linje som underrätterna och dömde till den 
svarandes fördel. HD:s domskäl är av stort intresse när frågan om 
avtalsrättens genombrott på aktiebolagsrättens område ska diskuteras. 
Inledningsvis diskuterar HD motiven bakom tvångsinlösenreglerna och 
vikten av att de efterföljs. Domstolen konstaterar att ingen möjlighet 
tillerkänns aktieägarna att med rättslig verkan förfoga över den lagstadgade 
rätten till tvångsinlösen i bolagsordningen. I det aktuella fallet rör det sig 
dock om ett obligationsrättsligt avstående från rätten till tvångsinlösen och 
HD går därför över till att diskutera den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen. Domstolen konstaterar att man i rättskällorna i 
avsaknad av lagstiftning bara tillerkänner aktieägaravtal rättslig verkan 
aktieägarna emellan och inte gentemot bolaget. HD går vidare med att 
utreda vad som åsyftas med att avtal i frånvaro av lagstiftning saknar 
aktiebolagsrättslig verkan.  
 
Domstolen konstaterar att det råder en viss diskrepans i doktrinen rörande 
vad som avses med att ett avtal saknar aktiebolagsrättslig verkan; vissa 
anser att det syftar på att det aldrig genom avtal är möjligt att binda bolaget 
eller bolagsorganen. Andra menar att man med påståendet snarare avser att 
avtal bara i begränsad utsträckning kan ge aktiebolagsrättsliga verkningar 
och att man måste fokusera på verkningar som en tillämpning av avtalet får 
för bolaget, implicit att allt som berör bolaget inte nödvändigtvis innebär en 
aktiebolagsrättslig verkan. Som motiven till ABL är formulerade är det 
dock, enligt HD, tydligt att man avser att allt som regleras i ABL är av 
aktiebolagsrättslig natur.  
 
Mot denna slutsats konstaterar domstolen att en annan viktig aspekt är ABL-
reglernas flexibilitet. Det har i förarbeten konstaterats att det i vissa fall är 
godtagbart att frångå regler i ABL, under förutsättning att dessa är införda 
enbart i aktieägarnas intresse och att samtliga aktieägare samtycker, den så 
kallade SAS-principen (se vidare i avsnitt 3.2). På så sätt blir uppbyggnaden 
av ABL:s regler avgörande för huruvida innehållet i ett avtal kan få 
aktiebolagsrättslig verkan eller inte, fastslår HD. Detta svävande 
konstaterande har, såsom framgår nedan, blivit mycket omdiskuterat.  
 
När det sedan kommer till HD:s avgörande i det aktuella målet lyfter 
domstolen fram att aktieägarna på inget sätt ges möjlighet att förfoga över 
                                                
77 NJA 2011 s. 429, s 432. 
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rätten till tvångsinlösen i bolagsordningen och att det skulle strida mot 
ändamålet och syftet bakom reglerna om dessa gick att på förhand 
inskränka. Ett aktieägaravtal som reglerar rätten till tvångsinlösen bör alltså 
inte ges aktiebolagsrättslig verkan och HD fastställde därför hovrättens 
dom. 
4.4.4 Kommentarer med anledning av NJA 
2011 s. 429 
Domen har i doktrinen tolkats på olika sätt. Det som framförallt har 
diskuterats är på vilken grund HD slutligt bifaller svarandens talan. I 
samband med detta har ingående diskussioner förts angående den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen och hur HD tillämpar och 
avgränsar den. HD har uttalat att aktieägaravtalets aktiebolagsrättsliga 
genomslagskraft beror på om den frågeställning som det har bäring på, är av 
aktiebolagsrättslig natur. Det är kring HD:s tolkning av vad som avses med 
aktiebolagsrättslig natur som tolkningarna av domen går isär. 
 
En tolkning av domen är att allt som behandlas i ABL är av 
aktiebolagsrättslig natur och att således alla avtal, som reglerar en fråga som 
även regleras i ABL, skulle vara verkningslösa mot bolaget. En annan 
tolkning som förts fram är att ett avtals möjliga genombrott på 
aktiebolagsrättens område ska bedömas med grund i de aktuella ABL-
reglerna, och då särskilt vilket syfte dessa regler ämnar tjäna.  
 
Ombuden från båda sidorna i den ovan nämnda tvisten tycks ansluta sig till 
den första tolkningen av domen. Nerep, som företrädde svaranden, har 
tidigare uttalat sig i linje med HD:s dom. Han förespråkar att 
separationsprincipen bör avgränsas så att inget som behandlas i ABL med 
giltig verkan ska kunna åsidosättas genom ett avtal, utöver vad som 
godkänns i ABL. Han förfäktar principen att en regels blotta placering i 
ABL ska anbringa en automatisk stämpel av regeln som aktiebolagsrättslig. 
På så sätt lämnas inte aktiebolagsrätten oskyddad för reglering i avtal. Nerep 
understryker också att synsättet inte utesluter att även frågor som inte 
behandlas i ABL kan anses vara av aktiebolagsrättslig natur, i synnerhet 
gäller detta för allmänna aktiebolagsrättsliga principer. 78  Tolkningen går 
hand i hand med domens utfall och stöds av HD:s tolkning av lagmotiven.  
 
Även kärandeombuden Johan Danelius och Johannes Ericson ansluter sig, 
som ovan nämnts, till den första tolkningen av domen. Deras 
förhållningssätt är dock något mer kritiskt. Danelius och Ericson tillstår att 
det är en mycket svår uppgift att avgränsa vad aktiebolagsrättlig natur bör 
ges för innebörd. De medger även att HD valt ett ”…pragmatiskt och 
jordnära förhållningsstätt…”79 när de väljer att låta lagstiftarens placering av 
regler bli avgörande för vilka regler som ska anses vara av 
aktiebolagsrättslig natur. Å andra sidan uttrycker de tvivel angående 
                                                
78 Nerep, Anmedelse, s. 107. 
79 Danelius och Ericson, Tvångsinlösen av aktier och aktieägaravtal, s. 865. 
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lämpligheten av att låta lagstiftarens placering av en regel avgöra huruvida 
denna är av aktiebolagsrättslig natur eller inte. Regler kan flyttas mellan 
olika lagstiftningar utan att de nödvändigtvis skiftar karaktär eller natur. De 
kritiserar också att regler som inte har några egentliga verkningar för 
bolaget, och som från allmänna utgångspunkter skulle anses vara 
avtalsrättsliga, utifrån det ovan beskrivna synsättet ska anses vara av 
aktiebolagsrättslig natur enkom på grund av deras placering. Danelius och 
Ericson befarar också att domen delvis sätter den vedertagna grundprincipen 
om att aktieägaravtal binder parterna, ur spel. När partsbundenhet 
aktualiseras i ett aktiebolagsrättsligt sammanhang är det – om principerna ur 
HD:s dom upprätthålls – troligt att den obligationsrättsliga aspekten av 
avtalet inte kommer att upprätthållas i samma utsträckning som hittills.80 
 
Arvidsson ansluter sig till den senare av de två tolkningarna av domen. I en 
kommentar till domen konstaterar han att en tolkning, där samtliga regler i 
ABL ska anses vara av aktiebolagsrättslig natur, inte är rimlig, och att en 
sådan tolkning knappast kan stämma överens med HD:s inställning. Med 
tanke på ABL:s ansenliga omfång av regler med vitt skilda syften och 
lagens föränderliga karaktär menar Arvidsson att en tolkning i enlighet med 
den ovan beskrivna kan komma att få oöverskådliga verkningar, både nu 
och framöver. Skiljelinjen mellan vad som är av aktiebolagsrättslig natur 
bör istället, enligt Arvidsson, gå vid vad som rör aktiebolagets inre 
rättsförhållanden (se vidare avsnitt 4.2).81 
 
Arvidsson anser att om HD:s domslut grundas på den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen, har HD i allt väsentligt utökat principens 
tillämpningsområde, vilket han inte tror är avsikten. Arvidsson anser att de 
av HD refererade lagmotiven till ABL – där ställningstagandet att alla regler 
som återfinns i ABL är av aktiebolagsrättslig natur – är ett lagtekniskt 
uttalande snarare än en fingervisning om hur separationsprincipen ska 
avgränsas. Istället tolkar Arvidsson domslutet som att detta grundas på det 
teleologiska resonemang som återfinns i slutet av domen. HD fokuserar i 
detta resonemang på tvångsinlösenreglernas syfte och ändamål och 
aktieägarnas möjligheter att förfoga över rätten till tvångsinlösen.82 
Arvidsson ser detta som en analog tillämpning av den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen, han skriver i sin artikel att:  
 
Slutsatsen blir då att Högsta domstolen ansett att den aktuella 
rättsfrågan i tillräckligt hög grad liknar frågor rörande 
aktiebolagsrättsliga verkningar för att motivera en analog tillämpning 
av den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen.83 
 
                                                
80 Danelius och Ericson, Tvångsinlösen av aktier och aktieägaravtal, s. 857 ff. 
81 Arvidsson, Högsta Domstolen och den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, s. 50 
ff. 
82 Arvidsson, Högsta Domstolen och den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, s. 50 
ff. 
83 Arvidsson, Högsta Domstolen och den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen, s. 59. 
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Uppsatsförfattaren ansluter sig till Arvidssons tolkning av domen. HD har – 
som ovan nämnts – inte i domen tydligt tagit ställning till vilken grund som 
blir avgörande för domslutet. Att domstolen, utan ett klart ställningstagande, 
ämnar utvidga separationsprincipen till den grad som redogörs i ombudens 
tolkning av domen ter sig vara orimligt. Visserligen finns många uttalanden 
i domen som ger stöd åt Nereps, Danelius och Ericsons tolkning, men 
konsekvenserna av den ter sig alltför oberäkneliga för att tolkningen ska 
framstå som logisk och rimlig. En tolkning i enlighet med den som 
ombuden anför leder visserligen till stor klarhet gällande vilka regleringar 
som bör ges aktiebolagsrättslig verkan, men bara på en mycket kort 
horisont. Som Danelius och Ericson påpekar är lagar föränderliga, regler 
tillkommer, plockas bort och flyttas till andra lagar. Att en regels placering 
ska avgöra dess karaktär leder till att det blir svårt att skapa avtal som är 
ämnade att hålla över en längre tidsperiod. Tolkningen ålägger också 
lagstiftaren en tung börda eftersom denne i lagstiftningsarbetet måste avgöra 
vilken karaktär regler har för att placera dem ”rätt”. Lagstiftaren måste göra 
ett informerat val där denne inser vilka konsekvenser placeringen kan ge. 
Utöver problematiken som redovisats ovan, kan tolkningen tyckas ge 
uttryck för ett auktoritärt och stelbent synsätt på den marknad där 
aktiebolagen verkar. 
 
Utgången av en bedömning i enlighet med den som Arvidsson förespråkar i 
sin tolkning kan tyckas oförutsägbar – hur ska det vid avtalsslutet vara 
möjligt att förutsätta vilken karaktär en regel kan tänkas besitta i en kritisk 
granskning av en domstol? Det är troligen svårbedömt i de flesta fallen, 
ändå framstår denna tolkning som den mer logiska av de två. Med 
Arvidssons tolkning som grund, kan det tänkas att man kan fastställa ett 
antal kriterier – tendenser till detta återfinns i HD:s domskäl när det i 
domskälen talas om ändamål och syfte med regleringarna – utifrån vilka 
vägledning kan utläsas. Således kan ett logiskt resonemang utifrån dessa 
kriterier leda till ett sannolikt svar om reglernas rättsliga tillhörighet. Likt 
allt annat vad gäller gällande rätt så hamnar det slutliga avgörandet hos 
domstolarna. 
 
Uppsatsförfattaren ställer sig också skeptisk till Danelius och Ericsons 
spekulationer gällande att principen om att aktieägaravtal binder parterna, 
skulle sättas ur spel av HD:s dom. Domstolen fastslår denna princip i domen 
och går sedan över till att enkom diskutera aktiebolagsrättsliga verkningar. 
Frågan om de obligationsrättsliga verkningarna av aktieägaravtal är aldrig 
ens uppe för diskussion. 
 
Vad kan då domens olika tolkningar få för implikationer på uppsatsens 
problemställningar? Om Nereps, Danelius och Ericsons tolkning är korrekt 
kan uppsatsens övergripande fråga enkelt besvaras – eftersom 
överlåtelsebegränsningar i bolagsordningar regleras i ABL är dessa av 
aktiebolagsrättslig natur. En tillämpning av separationsprincipen ger då att 
det inte är möjligt att genom avtal med bindande aktiebolagsrättslig verkan 
avstå sina rättigheter i enlighet med de bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningarna. Däremot bör avtalet tillerkännas 
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obligationsrättslig verkan. Mer intressant blir det om problemställningen 
utvärderas utifrån Arvidssons tolkning av domen. Om det avgörande för 
HD:s domslut är de aktuella reglernas ändamål och syfte, förefaller det 
möjligt att domen skulle fått en annan utgång om avtalsregleringen hade 
avsett en av de tre i ABL angivna överlåtelsebegränsningarna. En av de 
främsta skillnaderna mellan regleringen av tvångsinlösen och av 
överlåtelsebegränsningar är att tvångsinlösenreglerna per automatik gäller 
för alla aktiebolag, medan överlåtelsebegränsningarna kräver en aktiv 
handling – ett införande i bolagsordningen – för att de ska tillämpas. Således 
är överlåtelsebegränsningarna fakultativa och något som aktieägarna 
löpande får förfoga över. I sina domskäl tar HD upp just den 
omständigheten, att vad gäller reglerna kring tvångsinlösen saknar 
aktieägarna rätten att förfoga över dessa i bolagsordningen. Även om 
uttalandet bara är en del i en större bedömning, lockar det likväl till 
antagandet att detta är en viktig omständighet i bedömningen av huruvida 
det föreligger en möjlighet att reglera tillämpningen av 
överlåtelsebegränsningarna. Uttalandet är en omständighet som talar för att 
en sådan möjlighet finns. 
 
Vidare talar domstolen om syftet med och ändamålet bakom 
tvångsinlösenreglerna. Det konstateras här att reglerna primärt är införda i 
ABL för att underlätta fusioner, underbygga minoritetsskyddet och för att 
skydda allmänintresset av rationella ägarförhållanden i näringslivet. Till 
detta kan läggas att inget tungt vägande allmänt intresse står mot reglerna 
om tvångsinlösen. Mot bakgrund av detta konstaterar domstolen att reglerna 
om tvångsinlösen inte kan inskränkas genom aktieägaravtal. HD skriver att 
dessa ändamål skulle försummas om reglerna var dispositiva. Vad gäller 
ändamålen och syftet bakom reglerna om överlåtelsebegränsningar är dessa 
av en något annan karaktär. De ämnar primärt till att underlätta för 
aktieägarnas styrningsintressen, ett möjligen inte lika skyddsvärt intresse 
som de som uppställs för reglerna om tvångsinlösen. Aktieägarnas 
styrningsintresse är också något som det är mer logiskt att aktieägarna själva 
får styra över, jämfört med de intressen som ligger bakom 
tvångsinlösenreglerna. Således ter det sig mer naturligt att dessa syften får 
frånses. Samtidigt framhåller domstolen att bolagsorganen måste kunna lita 
på officiella dokument. Lagmotiven och överlåtelsebegränsningarnas ringa 
omfattning vittnar om att lagstiftaren värnar principen om aktiens fria 
överlåtbarhet, en grundläggande princip som får anses underbyggas av 
allmänna intressen. Med detta sagt är det, enligt uppsatsförfattaren, oklart 
om domen hade fått en annan utgång om avtalet avsett 
överlåtelsebegränsningarna.  
 
Rättsfallet ger inga klara besked om vilken bindande verkan aktieägaravtal 
har. Klart står dock att HD inte utan vidare avfärdar de aktiebolagsrättsliga 
verkningar som kan följa av ett dylikt avtal. Inte heller tar HD generell 
ställning till frågan om aktieägaravtal aldrig kan få aktiebolagsrättsliga 
effekter, vilket öppnar för spekulationer om att dylika rättsverkningar 
eventuellt kan följa av aktieägaravtal, om än inte i den utsträckning de 
reglerar tillämpligheten av tvångsinlösenreglerna. Beroende på vilken 
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tolkning av domen man väljer att ansluta sig till kan domen – sin utgång till 
trots – antingen ses som en öppning för att aktieägaravtal i vissa fall kan ges 
bolagsrättsliga verkningar, eller som ett avfärdande av möjligheten att 
reglera aktiebolagsrättsliga frågor genom avtal. 
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5 Avståenden från 
rättigheter i enlighet med 
bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningar 
5.1 Introduktion 
Avsnittet inleds med en kortfattad redogörelse av vilka rättsverkningar 
avtalsstadgade överlåtelsebegränsningar har för olika parter. Uppsatsen 
kommer sedan in på kärnfrågan – rättsverkningar av avståenden från 
rättigheter som följer av bolagsordningsstadgade överlåtelseförbehåll. 
Avtalsklausuler som behandlas i detta avsnitt strider per se mot 
bolagsordningen. Diskussionen i kapitlet sker således med detta som 
förutsättning och inneboende problematik. Kapitlet kommer att kretsa kring 
frågeställningar om klausulerna trots detta kan komma att få verkningar 
under olika förutsättningar och mellan olika rättssubjekt. 
 
5.2 Rättsverkningar av avtalsstadgade 
överlåtelsebegränsningar 
 
Problematiken när förvärvare förvärvar aktier i strid med avtalade 
överlåtelser är praktiskt viktig och inte helt avgjord. I huvudsak följer 
resonemanget kring vad sådana regleringar får för rättsverkningar de 
avväganden som presenterats i avsnittet ovan. Parter till avtalet är 
obligationsrättsligt bundna och ett avtalsbrott kan utlösa vite eller 
skadestånd beroende på avtalets uppbyggnad. Vissa särskiljande drag bör 
dock belysas. 
 
Länge var den rådande uppfattningen att avtalade överlåtelsebegränsningar 
inte påverkar giltigheten av förvärv i strid mot avtalet, oavsett om 
förvärvaren var i god eller ond tro avseende överlåtelsebegränsningen.84 Till 
följd av ett antal rättsfall under 1900-talets första hälft inleddes dock en 
diskussion i doktrinen om att kvalificerat ondtroende förvärvare skulle 
kunna bindas av avtalsstadgade överlåtelsebegränsningar. Rättsfallen slog 
fast att utfästelser – trots att de var ofullbordade – om panträtt i lös egendom 
ansågs ha sakrättslig verkan gentemot en kvalificerat ondtroende förvärvare 
av den belastade egendomen.85 Rättsfallen har i doktrinen ansetts ge skäl för 
uppfattningen om att en förvärvares kvalificerat onda tro avseende den 
                                                
84 Se bl.a. Nial, Aktiebolagsrättsliga studier, s. 20. 
85 Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 280 ff. 
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avtalsstadgade överlåtelsebegränsningen bör leda till att förvärvet blir 
ogiltigt.86 En typsituation med en kvalificerat ondtroende förvärvare 
föreligger då förvärvaren själv är part till aktieägaravtalet som föreskriver 
överlåtelsebegränsningen. Utvecklingen i doktrinen tyder dock på att det 
räcker med att bara överlåtaren är bunden av avtalet, förutsatt att 
förvärvaren kan visas ha varit i kvalificerat ond tro rörande den 
avtalsstadgade överlåtelsebegränsningen.87 Påpekas bör att det i 
domstolspraxis inte finns något klart stöd för vilken vikt en förvärvares 
kvalificerat onda tro ska tillmätas i förhållande till en avtalsstadgad 
överlåtelsebegränsning. 
 
Hur bolaget ska hantera situationen när ett förvärv har genomförts i strid 
mot en avtalad överlåtelsebegränsning är inte heller den helt klarlagd. Den 
starkt dominerande uppfattningen är att bolaget inte binds av en avtalad 
överlåtelsebegränsning och att styrelsen således är skyldig att införa en ny 
aktieägare i aktieboken trots att denna förvärvat sina aktier i strid mot 
aktieägaravtalet. Generellt sett kan alltså styrelsen inte beakta en 
avtalsrättslig ogiltighet vid införande i aktieboken.88  Som anförs ovan har 
tendenser skönjts att rättsläget är på väg att ändras och att styrelsen således 
kan ta hänsyn till avtalsstadgade överlåtelsebegränsningar vid införandet i 
aktieboken. Styrelsen har en lagstadgad möjlighet att vägra införande i 
aktieboken. Denna fastslås i ABL 5 kap 9§ 1 st, men tillämpningen 
begränsas till exceptionella situationer såsom när förvärvaren förevisar ett 
uppenbart falskt aktiebrev. Det är mycket osannolikt att en överträdelse mot 
ett aktieägaravtal kan antas utgöra en sådan exceptionell situation. Däremot, 
om ett förvärv anses ogiltigt gentemot en kvalificerat ondtroende förvärvare 
i enlighet med ovanstående resonemang, torde detta även få den indirekta 
aktiebolagsrättsliga verkningen att styrelsen kan vägra ett införande i 
aktieboken.89 Detta resonemang stöds av flertalet rättsvetare. 90 Den 
dominerande uppfattningen tycks dock ändå vara att avtalade 
överlåtelsebegränsningar på intet sätt binder bolaget och att styrelsen 
således inte med grund i en avtalad överlåtelsebegränsning kan vägra att 
införa någon i aktieboken.91 
 
I väntan på ett prejudicerande avgörande är det på många sätt vanskligt att ta 
ställning för att ett förvärv i strid med ett aktieägaravtal ska anses ogiltigt. 
Av dylika rättsverkningar följer bland annat problematiska sakrättsliga 
konsekvenser och frågan får därför i mångt och mycket anses vara oavgjord. 
Uppsatsförfattaren anser att ur en isolerad obligations- och 
aktiebolagsrättslig synpunkt torde det vara självklart att en kvalificerat 
ondtroende tredjeman inte kan göra ett giltigt förvärv om förvärvet sker i 
                                                
86 Kansmark och Roos, Aktieägaravtal, s. 30 ff. 
87 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 7. 
88 Se bl.a. Roos, Avtal och rösträtt, s. 325, Kansmark och Roos, Aktieägaravtal s. 29 ff., 
Ramberg, Aktieägaravtal i praktiken, s. 32 ff., Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 280 
f. 
89 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 7. 
90  Se bl.a. Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 7.Arvidsson, 
Aktieägaravtal– särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 313 ff. 
91 Kansmark och Roos, Aktieägaravtal, s. 30 ff. 
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strid mot överlåtelsebegränsningarna. Men som ovan konstaterats kan ett 
sådant ställningstagande få oräkneliga verkningar på andra rättsområden. 
Att utreda dessa kan av avgränsningsskäl inte göras i denna uppsats.  
 
För att förhindra att det vid överlåtelser bortses från avtalsstadgade 
överlåtelsebegränsningar, används ofta upplägget som finns beskrivet i 
avsnitt 3.4.2: hembudet används som ett påtryckningsmedel gentemot 
överlåtaren genom att inlösenbeloppet sätts till kvotvärdet. Ett annat i 
praktiken vanligt sätt att förebygga situationer där den avtalsstadgade 
överlåtelsebegränsningen negligeras är att – i den mån det är möjligt – 
ålägga förvärvaren att gå in som avtalspart före förvärvets genomförande. 
På så sätt är förvärvaren bunden av överlåtelsebegränsningen och, i enlighet 
med resonemanget som förts ovan, möjligen även aktiebolagsrättsligt 
förhindrad att förvärva i strid med avtalet. Det är också frekvent 
förekommande att det i aktieägaravtalet tas in en klausul som ålägger den 
avtalsanslutne överlåtaren att tillse att förvärvaren hörsammar 
överlåtelsebegränsningen. Nästan undantagslöst förenas denna klausul med 
ett märkbart vite. Även om denna typ av klausuler inte binder förvärvaren, 
är det ett effektivt sätt att se till att de avtalsstadgade 
överlåtelsebegränsningarna tillgodoses.  
 
 
5.3 Avståenden från rättigheter i 
enlighet med bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningar 
5.3.1 Klausulens rättsverkningar 
När det kommer till klausulens rättsverkningar ter det sig relevant att skilja 
mellan de tre överlåtelsebegränsningar som kan införas i bolagsordningen. 
Det är också av intresse att göra en distinktion mellan förhandsdispositiva 
och efterhandsdispositiva eller förhandstvingande regler. De två senare 
begreppen kommer i den fortsatta redogörelsen att användas synonymt. Med 
efterhandsdispositiva regler åsyftas regler som är tvingande fram till den 
tidpunkten då dess tillämpning aktualiseras. Regeln byter karaktär från 
tvingande till dispositiv vid denna för regelns tillämpning avgörande 
situation och först då kan regelns tillämpning avtalas bort. En regel som är 
förhandsdispositiv är dispositiv redan innan dess tillämpning aktualiseras 
och mera generella förhandsavståenden kan därför göras från regler med den 
karaktären.92 
 
5.3.1.1 Kort om tredjemansproblematiken 
Som ovan konstaterats är en grundläggande princip i avtalsrätten att avtalet 
bara binder de kontraherande parterna. Vad gäller problematiken kring 
                                                
92 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 311. 
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avståendet från de bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningarna, blir 
en tillämpning av principen främst problematisk i förhållande till eventuella 
aktieägare som är berättigade enligt överlåtelsebegränsningen, men som 
varken är parter till aktieägaravtalet eller har avstått sin rätt i förhållande till 
det aktuella förvärvet. Det finns det inget förhållande som skulle leda till att 
en sådan aktieägare skulle förlora sin rätt till inlösen, förköp eller att rätten 
att rösta mot samtycke till följd av de övrigas avstående från tillämpning. 
Det står följaktligen den aktieägare som inte gjort ett avstående fritt att 
utnyttja sin rätt i enlighet med överlåtelsebegränsningen. 
 
 
5.3.1.2 Hembudsförbehåll 
 
Uppfattningen att hembudsreglerna är efterhandsdispositiva är allmänt 
vedertagen. Dispositiviteten torde uppstå i samband med att lösningsrätten 
uppkommer. Denna åsikt stöds av bland andra Nerep och Samuelsson som 
skriver att en inlösenberättigad kan göra ett avstående från sin rätt ”[n]är väl 
en lösningsrätt aktualiserats...”93. Även Sandström använder sig av en 
liknande formulering.94  
 
I doktrinen finns en tendens till sammanblandning mellan reglernas 
efterhandsdispositivitet och specifika avståenden. Som framgår ovan avser 
efterhandsdispositiviteten att den inlösenberättigade gör ett avstående från 
sina rättigheter efter det att lösningsrätten uppkommit. Detta är alltså en typ 
av specifikt avstående eftersom det avser ett visst förvärv. Med specifika 
avståenden avses dock oftast avståenden på förhand, alltså innan 
lösningsrätten uppkommit. Det är av största relevans att hålla isär dessa två 
eftersom de i mångt och mycket aktualiserar helt olika problem. 
 
Vad gäller hembudsreglernas förhandsdispositivitet ter det sig adekvat att 
dela upp redogörelsen i avståenden som är specifika och sådana som är 
generella. Som påtalats ovan är båda typer vanliga vid hembud. Med 
specifika avståenden menas att en förvärvare, i direkt anslutning till ett 
förvärv, från inlösenberättigade aktieägare inhämtar avståenden från rätten 
att tillämpa överlåtelsebegränsningarna vid det ifrågavarande förvärvet. 
Avståendet kan göras explicit eller konkludent, men är alltså begränsat till 
det aktuella förvärvet vid ett enskilt tillfälle. Vad gäller denna typ av 
avståenden verkar doktrinen vara någorlunda samstämmig om att sådana är 
giltiga och bindande.95   
 
                                                
93 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
32 §. 
94 Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 293, jfr också SOU 1997:22 s. 208-209. 
95 Se bl.a. Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 
311, Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 292-293, Nial, Om aktiebolag, s 23, 
Andersson, Johansson och Skog, Aktiebolagslagen – en kommentar, kommentar till ABL 4 
kap 32 §. 
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Något mer komplex är dock bilden av huruvida generella avståenden från 
lösningsrätt kan göras på förhand. Frågan behandlas i en skiljedom, 
refererad av Pehrson. Målet rörde aktierna i ett bolag med två aktieägare, A 
och B. I bolagets bolagsordning stadgades en hembudsklausul och mellan 
parterna fanns också ett aktieägaravtal som föreskrev en än starkare 
överlåtelsebegränsning än hembudet: önskade en part överlåta sina aktier i 
bolaget skulle den andra parten i första hand beredas möjlighet att förvärva 
aktieposten. Utnyttjade inte parten erbjudandet fick den säljande parten 
överlåta till tredje man endast under förutsättning att denne åtog sig att följa 
villkoren i aktieägaravtalet. Avtalet var obegränsat i tiden. A ville sälja sina 
aktier i bolaget och vände sig i första hand till B. Förhandlingarna parterna 
emellan ledde inte till någon överlåtelse och A önskade därför sälja aktierna 
till tredje man. Frågan som uppstod var om B, som blev erbjuden att 
förvärva aktier i enlighet med aktieägaravtalet, men avstod en sådan rätt, var 
berättigad att utnyttja det bolagsordningsstadgade hembudet i samband med 
överlåtelsen till tredje man. Skiljenämnden ansåg att B avsagt sig en sådan 
rätt.96 Sandström har kommenterat ett fall med samma förutsättningar enligt 
följande: 
 
Enligt min mening måste här B, genom att i avtal åta sig en mera 
ingripande begränsning i förfoganderätten över aktierna än 
bolagsordningens, anses ha avstått från att göra bolagsordningens 
bestämmelse gällande vid förfoganden som omfattas av avtalet.97 
 
Sandströms uttalande ger fog för uppfattningen att det är möjligt att göra 
generella förhandsavståenden i rätten till hembud. Sandström understryker 
också att det i det aktuella fallet rör sig om ett aktieägaravtal till vilket 
samtliga aktieägare är parter.98 
 
Johansson förefaller vara något mer skeptisk till möjligheten att på förhand 
och på ett generellt sätt avsäga sig rätten till inlösen. I en kommentar till en 
annan skiljedom än den ovan behandlade, ansluter han sig till uppfattningen 
om att lagreglerna om lösningsrätt är efterhandsdispositiva, men skriver 
sedan att han inte ämnar ta ställning till huruvida förtida generella 
avståenden från reglerna kan ges bindande verkan. Samtidigt ger han 
medhåll till skiljenämnden, som i den refererade domen är restriktiv i sin 
bedömning av avståenden från bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningar. I Johanssons fortsatta resonemang skönjs en 
skepsis mot vidlyftiga bedömningar av hur dylika avståenden får göras.99 
 
Inte heller Nial tar ställning till huruvida generella förhandsavgöranden kan 
göras, men i sin behandling av frågan om avståenden från inlösen skriver 
han att en aktieägare med förvärvaren kan överenskomma om ett avstående 
från lösningsrätten.100 Uttalandet tyder på att Nial anser att en aktieägare 
                                                
96 Pehrson, Skiljedom angående fastställande av lösningsrätt till aktier m m, s. 491 ff. 
97 Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 294. 
98 Sandström, Hembud och lösningsrätt, s. 293-294. 
99 Johansson, Skiljedom angående hembud av aktier, s. 333 ff. 
100 Nial, Om aktiebolag, s. 23. 
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bara kan avstå sin lösenrätt gentemot en bestämd förvärvare och möjligen då 
även vid ett specifikt förvärv. 
 
Arvidsson tycks inte se något problem med att inlösenberättigade gör ett 
generellt avstående från rätten till hembud. Arvidsson anser att ett sådant 
avstående är helt obligationsrättsligt och att inlösenreglerna dessutom är 
förhandsdispositiva. Han anför vidare att han inte ser några skäl till att knyta 
inlösenrättigheter till negativa tvingande avtalsrättsliga normer, delvis mot 
bakgrunden att avståenden enligt ovan är mycket frekvent förekommande i 
praktiken. Ett dylikt synsätt skulle få förödande konsekvenser för 
avtalsstadgade avståenden och överlåtelsebegränsningar.101  
 
Sjöman konstaterar att det genom otaliga skiljedomar fastslagits att 
inlösenberättigade på förhand kan avstå sin rätt till inlösen och sannolikt kan 
dessa avståenden vara generella. Han bygger denna uppfattning främst på 
den av Pehrson refererade domen.102 
 
Trots den något tudelade bilden av inlösenreglernas dispositivitet, verkar 
den övervägande uppfattningen vara att reglerna är både för- och 
efterhandsdispositiva. Uppsatsförfattaren ansluter sig till denna uppfattning. 
Ett starkt talande skäl för detta är att hembudet är en angelägenhet endast 
mellan parterna och att de således borde få förfoga över tillämpningen av 
hembudsförbehållet även utanför bolagsordningen. Bolaget berörs bara ur 
rena administrativa aspekter av hembudsförfarandet. Ser man på detta i 
ljuset av den i förarbetena uttryckta målsättningen om att ABL:s regler ska 
vara flexibla, lockar det till en tolkning av att hembudsreglerna bör vara 
dispositiva. Viss vikt bör även läggas vid att det i praktiken är frekvent 
förekommande med aktieägaravtal som avtalar bort tillämpningen av 
hembudsklausuler. Användningen i praxis kan knappast vara avgörande 
men bör vara en viktig parameter i bedömningen av hur regler ska uppfattas. 
 
Intressant att uppmärksamma är att Nerep och Samuelsson inte anser att en 
förvärvare i ett överlåtelseavtal kan göra ett förvärv avhängigt att samtliga 
inlösenberättigade avstår sin rätt, ett så kallat suspensivt villkor. De menar 
att lösningsrättens uppkommande är oberoende av ett dylikt villkor.103 
Sjöman är av en annan åsikt, han förespråkar att ett tillräckligt tydligt 
suspensivt villkor om ”…att samtliga lösningsberättigade på förhand avstår 
från sin lösningsrätt…[innebär, uppsatsförfattarens anmärkning]… att 
någon överlåtelse inte alls kommer till stånd för de fall erforderliga 
avståenden inte lämnas.”104 Sjöman menar följaktligen att giltigheten av 
överlåtelsen kan göras beroende av att samtliga lösenberättigade avstår sina 
rättigheter. Både Nerep och Samuelsson och Sjöman konstaterar dock att 
rättsläget är oklart. Uppsatsförfattaren noterar att tveksamheterna kring detta 
                                                
101 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 310-311. 
102 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 17 och 26 §§, Nerep 
och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 30 §. 
103 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
30 §. 
104 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 30 §. 
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gör det svårt för en förvärvare att försäkra sig om giltigheten i 
förhandsavståenden, detta trots att det åtminstone vad gäller specifika 
avståenden verkar råda stor enighet om att sådana är giltiga.  
 
Den konkreta följden av att samtliga lösenberättigade gör ett giltigt 
avstående från en hembudsklausul torde bli att förvärvaren aldrig är skyldig 
att hembjuda aktierna. Sjöman framhåller att syftet bakom hembudet är att 
”…genom lösningsrätten undvika oönskade förändringar i ägarkretsen.”105. 
Har förvärvaren säkerställt att samtliga lösenberättigade avstått sin rätt, 
finns ingen lösenrätt att utöva. Nästa fråga blir sedan hur styrelsen ska ställa 
sig till att föra in en ny förvärvare i aktieboken, utan att hembud påkallats. 
Sjöman tar här fasta på formuleringen i ABL 4 kap 35 § som föreskriver att 
”…införing i aktieboken [får, uppsatsförfattarens notering] inte ske förrän 
det visat sig att eventuell lösningsrätt inte begagnats.”. Kan förvärvaren för 
styrelsen klarlägga att samtliga lösningsberättigade avstått sin rätt, kan inte 
styrelsen vägra förvärvaren införing i aktieboken. Kan förvärvaren inte 
styrka samtliga avståenden, bör styrelsen vägra förvärvarens införing i 
aktieboken.106 Har samtliga lösenberättigade på ett giltigt sätt avstått sin rätt 
till inlösen, kan förvärvaren av aktierna alltså kräva att bli införd i 
aktieboken omedelbart utan att hembud behöver påkallas.  
 
5.3.1.3 Förköps- och samtyckesförbehåll 
 
Vad gäller frågan om en aktieägare med bindande verkan kan avsäga sig 
sina rättigheter i enlighet med förköps- eller samtyckesförbehållen blir 
resonemanget betydligt mer spekulativt då detta bara mycket knappt 
behandlas i rättskällorna. Den sparsamma behandlingen i rättskällorna beror 
sannolikt främst på att instituten lagreglerades relativt nyligen och – delvis 
sammanhängande – att frekvensen av förköps- och samtyckesförbehåll i 
förhållande till hembudsförbehåll är låg.  
 
Som framgår av kapitel 2 följs överlåtelser i strid med samtyckes- och 
förköpsklausuler av ogiltighet. Parternas prestationer ska vid ogiltighet gå 
åter. Den explicita ogiltighetsregeln som föreskrivs för de två 
överlåtelsebegränsningarna, komplicerar möjligheterna att göra avståenden 
från desamma. Aktiebolagskommittén har dock i sin utredning konstaterat 
att det torde gå att läka ogiltigheten genom ratihabition – att bolaget eller 
aktieägarna i efterhand kan godkänna överlåtelsen som initialt skett i strid 
med en överlåtelsebegränsning. Aktiebolagskommittén konstaterar också att 
förvärvare möjligen även skulle kunna föra talan om en sådan 
ratihabition.107 Uppfattningen om att ratihabition är en gångbar väg har fått 
                                                
105 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 17 och 26 §§, Nerep 
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medhåll från bland andra Sjöman, Nerep och Samuelsson och Arvidsson.108 
Ratihabition framstår vara som en pragmatisk lösning. I likhet med 
Arvidsson109 anser uppsatsförfattaren att ogiltighetssanktionen enkom är 
uppställd för att tillfredsställa de enligt överlåtelsebegränsningen 
berättigades intressen och att det finns något självuppfyllande syfte med att 
inte låta dem förfoga över rätten. Mot detta resonemang följer möjligheten 
till ratihabition tämligen naturlig. Inget talar heller för att ett 
efterhandsgodkännande behöver följa någon särskild form, det bör kunna 
ske helt formlöst. 
 
I teorin innebär ogiltighetssanktionen visserligen ett rättsligt fel som leder 
till att båda parterna kan begära att prestationen ska gå åter. I praktiken 
borde dock ogiltighetssanktionen inte innebära en nämnvärt större olägenhet 
än att det motsvarande i hembud – möjligheten till inlösen. Förutsatt att 
parterna är överrens om att överlåtelsebegränsningen inte ska tillämpas 
borde ett likande förfarande – förvärvaren kan direkt efter förvärvet hos 
styrelsen begära att bli införd i aktieboken – tillämpas oavsett vilken 
överlåtelsebegränsning bolagsordningen föreskriver. Dröjer införandet i 
aktieboken kan detta dock möjligen leda till ett problematiskt 
ställningstagande – vad gäller för ägandet och därtill hörande rättigheter 
under tiden mellan att ett förvärv obligationsrättsligt skett och förvärvet 
ratihaberats? Ett oreglerat vakuum uppstår, ska rättigheterna retroaktivt 
tillfalla den nya ägaren? Vid hembud är detta inte ett problem på samma sätt 
eftersom det finns lagregler och även möjlighet att i bolagsordningen ställa 
upp regler för hur ägandet regleras under denna period. Problemet borde 
dock vid förköp och samtycke ganska lätt kunna lösas genom 
avtalsregleringar, men dessa avtal har oklara rättsverkningar. 
 
Att många rättskällor erkänner möjligheten att i efterhand godkänna en 
ogiltig överlåtelse, öppnar för en diskussion om att dylika löften om 
godkände eller avstående skulle kunna göras på förhand. Nerep och 
Samuelsson anser att ett sådant löfte – likt den gängse uppfattningen om 
aktieägaravtal – binder löftesgivaren men knappast bolaget 110. Andra 
auktoriteter på området är mer försiktiga i sina uttalanden gällande huruvida 
ett sådant löfte alls är bindande.111 Det främsta spörsmålet är 
ogiltighetsreglernas dispositivitet. Uppsatsförfattaren anser att vid ett 
antagande om att ogiltighetsreglerna är förhandstvingande, blir en 
konstruktion med ett förhandsavstående från tillämpning av reglerna 
omöjlig. Ett sådant antagande kan motiveras med att ogiltighetsreglerna 
riskerar att bli tandlösa om de kan avtalas bort på förhand. Men i linje med 
det ovan förda resonemanget om de skyddsvärda intressena bakom 
ogiltighetsreglerna, bör det vara möjligt att även på förhand avtala bort de 
                                                
108 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 17 och 26 §§, Nerep 
och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 17 och 26 
§§, Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 312 f.  
109 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 313. 
110 Nerep och Samuelsson, Aktiebolagslagen, djup kommentar, kommentar till ABL 4 kap 
17§. 
111 Jfr bl.a. Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 17 och 26 
§§, Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 312 f. 
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bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningarna. Uppsatsförfattaren 
uppfattar reglerna som varandes primärt obligationsrättsliga och således 
torde det stå parterna fritt att avtala om ett avstående även på förhand. 
Arvidsson kan antas ge uttryck för denna uppfattning i sitt konstaterande att 
han inte ser något skäl till att reglerna ovillkorligen måste anses vara 
förhandstvingande112.  
 
I det fortsatta resonemanget kring förhandsregleringar av 
överlåtelsebegränsningarna bör skiljas mellan förköps- och 
samtyckesförbehåll. Vad gäller förköpsförbehåll tillkommer denna rätt 
enskilda aktieägare och resonemanget kring möjligheten till 
förhandsavstående från förköpsrätten i bolagsordningen följer därför i 
mångt och mycket resonemanget kring avstående från hembud. Både 
Sjöman och Arvidsson tycks företräda åsikten att förköpsförbehåll i 
bolagsordningen är både för- och efterhandsdispositiva under förutsättning 
att samtliga förköpsberättigade avstår sin rätt 113. Förutom omständigheten 
att det kan vara svårt att utforma tydliga generella avstånd från 
tillämpningen av förköpsklausuler torde det inte finnas något skäl till att 
generella avståenden bör behandlas annorlunda än specifika avståenden.  
 
För det fall samtliga förköpsberättigade på ett giltigt sätt avstått rätten att 
göra förbehållet gällande bör en formell förköpsprocess vara överflödig. Har 
däremot inte alla förköpsberättigade avstått sin rätt måste likväl ett en 
formell process initieras.114 Enligt uppsatsförfattarens mening torde de 
lösenberättigade som gjort ett avstående vara bundna av detta och sålunda 
inte kunna hävda en rätt i en eventuell förköpsprocess. Förköpet är en 
individuell rättighet och endast frågan om huruvida en formell process 
måste initieras borde således vara avhängig att samtliga förköpsberättigade 
avstår. Trots att ett avstående från förköp förefaller vara någorlunda smidigt 
är det i praktiken inte lika relevant som hembud, detta främst eftersom det 
inte omfattar alla typer av fång.  
 
Vad gäller avståenden från tillämpning av samtyckesförbehåll i 
bolagsordningen, aktualiseras ytterligare ett problem utöver dem som 
behandlats ovan: samtyckesförbehållet utpekar bolaget som berättigad part. 
Aktieägare kan inte genom avtal binda bolagets agerande och inte heller kan 
företrädare för bolaget, för bolagets räkning, avstå tillämpningen av 
samtyckesklausulen. Detta faller utanför företrädarnas behörighet och ett 
sådant upplägg skulle dessutom helt förfela syftet bakom klausulen: skyddet 
av aktieägarintressen. En reglering där aktieägarna avsäger sig sina 
rättigheter i förhållande till ett samtyckesförbehåll blir således svår att 
uppfylla, om än inte helt omöjlig. Arvidsson öppnar dock upp för en 
möjlighet: förutsatt att samtyckesklausulen utpekar bolagsstämman som 
beslutande organ, kan en omtolkning av avståendeklausulen utföras. 115 Med 
                                                
112 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 312 f. 
113 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 26 §, Arvidsson, 
Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 312 f. 
114 Sjöman, Hembud, förköp och samtycke, kommentar till ABL 4 kap 26 §. 
115 Arvidsson, Aktieägaravtal – särskilt om besluts- och överlåtelsebindningar, s. 312. 
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beaktande av partsviljan kan en sådan omtolkning leda till att avståendet ses 
som ett åtagande från aktieägarnas sida. Åtagandet kan likställas med en 
aktieägarbindning om att rösta för samtycke, sådana borde kunna göras både 
generellt och specifikt. Eftersom aktieägarkollektivet genom 
samtyckesbehörigheten disponerar över begreppet bolagsstämma, samtidigt 
som de obligationsrättsligt kan förbinda sig att betrakta något som en 
bolagsstämma, kan åtagandet om att samtycka kopplas till en röstbindning. 
På så sätt uppnås samma effekt som ett avstående från samtycket ger.  
 
Med samtyckesklausulens uppbyggnad i åtanke är det enligt 
uppsatsförfattarens mening svårt att föreställa sig ett fall där ett generellt 
avstående i ett aktieägaravtal skulle – om ens möjligt – anses förnuftigt. 
Huruvida ett sedvanligt avtalsmässigt avstående från aktieägarna i ett bolag 
äger giltighet är, som konstaterats ovan, tveksamt. Enskilda aktieägare 
disponerar inte över rätten att ge samtycke och således inte heller över rätten 
att avstå från en tillämpning av förbehållet; det krävs en omtolkning i linje 
med den som Arvidsson förespråkar för att för att avståendet ska få verkan. 
Omtolkningen bygger dock på många och delvis osäkra steg. Som ett 
exempel kan tas att det måste vara klarlagt att partsviljan för samtliga 
aktieägare var att avtalet utgjorde ett substitut för en bolagsstämma. Ett 
annat exempel är att avståendet från förbehållet ska ses som en enhällig 
röstning för samtycke, en möjligen rimlig men enligt uppsatsförfattarens 
mening inte helt obestridlig omtolkning.  
 
Förutsatt att aktieägarna är medvetna om att ett direkt avstående att göra 
gällande en samtyckesklausul är omöjlig, kan de givetvis från början 
utforma avståendet som en röstbindning om att rösta för samtycke. 
Aktieägarna kan även i avtalet definiera vad de avser med begreppet 
bolagsstämma. Således förbigås många av de osäkra tolkningsstegen. 
 
En övergripande fråga är hur ett sådant generellt avstående skulle utformas 
för att ge önskad verkan. En intressant parallell som talar för möjligheten till 
ett generellt avståndstagande är att möjligheten till att lämna ett ”in blanco”-
samtycke. Ett sådant är visserligen på många sätt avgränsat – bland annat 
avser det ett visst förvärv och samtycket är begränsat i tiden – och 
aktieägarna bibehåller den säkerhet som den formella samtyckesprocessen 
innebär. Likväl öppnar det för att aktieägarna kan förfoga över sättet på 
vilket samtycke ges. 
 
 50 
6 Konklusion och 
avslutande kommentarer 
Giltigheten av ett avstående från rättigheter enligt en i bolagsordningen 
stadgad överlåtelsebegränsning är till stor del fortfarande öppen för 
diskussion. Beroende på vilken överlåtelsebegränsning avståendet avser, om 
avståendet är specifikt eller generellt och om det är den obligations- eller 
aktiebolagsrättsliga giltigheten som åsyftas kan svaret angående avståendets 
giltighet skifta. Obestridligt är att giltigheten är avhängigt många osäkra led: 
att aktieägaravtal som avtalsform överhuvudtaget äger giltighet i förhållande 
till aktiebolagsrätten, att begreppet aktiebolagsrätt har en viss innebörd, att 
reglerna avseende överlåtelsebegränsningar är avtalsrättsligt dispositiva och 
att avståenden rent avtalsrättsligt kan utformas på ett giltigt sätt. 
 
I doktrin förs olika resonemang om hur avtal kan få verkan på ABL:s 
regelverk. Även om resonemangen skiljer sig något åt tycks slutsatserna om 
vad som ska inverka på bedömningen återkomma: syftet bakom reglerna, 
reglernas skyddsobjekt och vilket förhållande reglerna reglerar. Även 
andelen aktieägare eller i förekommande fall inlösnings- eller 
förköpsberättigade som är parter till avtalsregleringen tycks ha en avgörande 
betydelse för avtalets giltighet. En bedömning med utgångspunkt i här 
nämnda rekvisit omöjliggör – på goda grunder – en avtalsrättslig reglering 
av många i ABL behandlade rättsförhållanden. Samtidigt lockar en dylik 
bedömning till antagandet att många förhållanden i ABL till viss del är 
öppna för en avtalsrättslig reglering utanför den som ABL lägger grund för.  
 
Som tidigare konstaterats träffar överlåtelsebegränsningarnas direkta 
verkningar bara aktieägarna, inte bolaget116 eller andra skyddsvärda parter 
såsom borgenärer. Det intresse som reglerna avser skydda – aktieägarnas 
styrningsmöjligheter över ägarkretsen – är ett rent ägarintresse som 
aktieägarna bör kunna förfoga över som de anser vara lämpligast. 
Uppsatsförfattaren anser att aktieägare ska kunna förfoga över tillämpningen 
av bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningar. Det aktuella 
förhållandet är rent kontraktsrättsligt. Självklart binder avståenden från 
tillämpningen bara de aktieägare som själva gör ett sådant avstående. Detta 
innebär att ett formellt hembuds-, förköps- eller samtyckesförfarande kan 
behöva genomföras även om vissa aktieägare med bindande verkan avsagt 
sig rätten enligt klausulen.  
 
Det kan ifrågasättas hur principen om aktiens fria överlåtbarhet påverkas, 
om avtalsregleringar rörande överlåtelsebegränsningar anses ha verkningar 
för bolaget. Enligt uppsatsförfattarens mening är denna påverkan det som 
främst talar mot att ett obligationsrättsligt avståndstagande ska kunna få 
påverkan på tillämpningen av ABL:s regler. Principen är skyddsvärd och 
har en central roll i aktiebolagsrätten. Den bör därför upprätthållas så långt 
                                                
116 För samtycke är detta möjligen diskuterbart; se resonemang i avsnitt 5.3.1.3 ovan. 
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som möjligt. Alla regleringar av överlåtelsebegränsningar måste anses 
utgöra inskränkningar i principen. Samtidigt har lagstiftaren genom 
införandet av de tre lagreglerade överlåtelsebegränsningarna tillåtit vissa 
avsteg från principen om aktiens fria överlåtbarhet. Trots att dessa är starkt 
begränsade motiverar undantagen från principen att även andra undantag 
kan göras. Relevant att påpeka är att ingen av de tre lagstadgade 
överlåtelsebegränsningarna innebär ett totalt hinder från att överlåta aktier 
utan snarare en slags kontrollprocess. Vad gäller hembud och förköp ges de 
berättigade en rätt att förvärva aktierna, men utnyttjar de inte denna rätt kan 
de inte hindra att överlåtelse sker till en tredje man. I en samtyckesprocess 
kan bolaget – för det fallet samtycke inte beviljas – vara tvunget att utpeka 
en förvärvare, om överlåtaren så begär. Konstaterandet kan möjligen ha 
bäring på huruvida avtalade överlåtelsebegränsningar har giltighet, men 
torde inte påverka giltigheten av avståenden från rättigheter enligt 
bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningar.  
 
Argumentet att bolagsordningen måste spegla förhållandena i bolaget och 
att alla parter måste kunna lita på denna är visserligen beaktansvärt, men 
knappast avgörande för uppsatsens frågeställning. Eftersom avståenden bara 
är betungande för de parter som gjort avståendet torde detta inte få någon 
vidare betydelse för möjligheten att göra ett giltigt avstående från rätten att 
tillämpa överlåtelsebegränsningarna. Ingen obehaglig överraskning följer av 
dylika avståenden. I praktiken kommer förvärvaren inför en överlåtelse att 
informeras om ett eventuellt avtalsrättsligt avstående och då även om 
eventuella avtalsstadgade överlåtelsebegränsningar. Det torde ligga i både 
de berättigades och förvärvarens intresse att underrätta styrelsen om 
föreskrifter i aktieägaravtalet så att denna kan införa den nya förvärvaren i 
aktieboken.  
 
Den omständighet att de aktuella avståendena bara är betungande för dem 
som avsäger sig rättigheter enligt någon av överlåtelsebegränsningarna talar 
enligt uppsatsförfattaren för att avståendet ska anses vara bindande även 
bolagsrättsligt. För aktiebolaget resulterar ett avstående enligt ovan enkom i 
en registreringsfråga: ska den nya aktieägaren införas i aktieboken eller 
inte? Inbakat i registreringsfrågan finns visserligen ett ansvar för att 
införandet i aktieboken är korrekt, men kan förvärvaren framlägga 
tillräckliga bevis för att samtliga berättigade avstått sin rätt enligt 
överlåtelsebegränsningen, torde styrelsen vara tvungen att föra in den nya 
aktieägaren i aktieboken. I övrigt torde inte det avtalsrättsliga avståendet 
påverka bolaget. 
 
Vad gäller det i uppsatsen diskuterade rättsfallet NJA 2011 s. 429 är detta 
inte direkt tillämpligt på uppsatsens frågeställning. Likväl kan domen ge 
ledning vad avser det som HD i domskälen tar med i bedömningen av 
avtalets giltighet i förhållande till ABL. Först kan konstateras att HD, efter 
att ha slagit fast att den aktiebolagsrättsliga separationsprincipen gäller, går 
vidare i sin bedömning. Detta måste tolkas som att HD inte anser att den 
aktiebolagsrättsliga separationsprincipen omöjliggör att aktieägaravtal kan 
få aktiebolagsrättsliga verkningar. HD lägger i sin fortsatta bedömning stor 
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vikt vid reglernas syfte och ändamål som diskuterats ovan i detta kapitel, 
men också vid omständigheten att parterna, vad gäller tvångsinlösen, inte 
kan förfoga över denna rätt i bolagsordningen. Reglerna är 
aktiebolagsrättsligt obligatoriska. Här skiljer sig reglerna mellan å ena sidan 
dem som rör tvångsinlösen och å andra sidan dem som rör 
överlåtelsebegränsningar som är avtalsrättsligt fakultativa. 
Överlåtelsebegränsningarnas aktiebolagsrättsliga karaktär är inte avgörande 
men talar enligt uppsatsförfattaren starkt för att aktieägarna även får förfoga 
över överlåtelsebegränsningarna även i andra avtal.  
 
SAS-principen kan i mångt och mycket sägas vara en öppning för att 
obligationsrättsliga överenskommelser aktieägare emellan ska kunna få 
verkningar även för bolaget. Även om undantaget är begränsat till att bara 
gälla under vissa förutsättningar – att samtliga aktieägare samtycker, att det 
rör regler som enbart är införda i aktieägarnas intresse och att det bara avser 
en viss situation vid ett visst tillfälle – ger principen fog för uppfattningen 
att aktieägare ska kunna reglera rättsförhållanden som stipuleras i ABL även 
på annat sätt än vad som anges där. För uppsatsens frågeställningar är 
principen intressant. Förutsatt att man genom en analog tolkning av 
rekvisitet samtliga aktieägare kan anta att samma gäller för samtliga 
inlösnings- eller förköpsberättigade, bör principen omfatta specifika 
avståenden för samtliga tre bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningar då dessa uppfyller alla kriterier för principens 
uppfyllande. Detta får även ses som en öppning för att generella avståenden 
ska anses giltiga, trots att dessa inte uppfyller det tredje kriteriet. 
Anledningen till att beslut i enlighet med SAS-principen måste vara 
specifika är framförallt att framtida aktieägare inte ska bindas av 
förutvarande aktieägares beslut i strid med ABL. Ett avstående i sig kan inte 
binda framtida aktieägare att göra ett sådant avstående; det är inte ett beslut 
från aktieägarkollektivet utan från enskilda aktieägare. Med anledning av 
detta kan det sägas att även syftet bakom SAS-principens tredje kriterium 
för tillämpning – att ett beslut bara avser en viss situation vid ett visst 
tillfälle – tillgodoses även vid generella avståenden. 
 
Som bekant medför en tillämpning av den aktiebolagsrättsliga 
separationsprincipen att ett avtal aldrig utan lagstöd kan få 
aktiebolagsrättsliga verkningar. Frågan blir då vad som menas med 
aktiebolagsrättsliga verkningar. Enligt uppsatsförfattarens uppfattning kan 
det inte vara lagstiftarens mening att allt som regleras i ABL ska anses vara 
av aktiebolagsrättslig karaktär. Möjligen med undantag av Nerep tycks inte 
heller någon av de genom uppsatsen presenterade rättsvetarna vara av 
åsikten att reglerna i ABL ska vara helt rigida i förhållande till all typ av 
obligationsrättslig reglering vid sidan av den som föreskrivs i lagstiftning. 
HD konstaterar visserligen i NJA 2011 s. 429 att det ter sig vara 
lagstiftarens åsikt att allt som regleras i ABL är av aktiebolagsrättslig 
karaktär. Detta konstaterande till trots går HD vidare och gör en bedömning 
utifrån de specifika reglerna, en fingervisning om att HD inte är helt enig 
med lagstiftaren så som domstolen tolkat denne. En mer rimlig tolkning är 
den som företräds av bland andra Arvidsson som kan sammanfattas med att 
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bara förhållanden som rör bolagets inre förhållanden kan anses vara av 
sådan aktiebolagsrättslig natur att de aldrig kan åsidosättas genom avtal. 
Vad gäller övriga regler i ABL bör en bedömning göras utifrån ovan 
anförda kriterier för att utröna om de kan frångås genom avtal eller inte. 
Enligt detta resonemang torde avtalsstadgade avståenden från rättigheter 
förknippade med överlåtelsebegränsningarna kunna göras med bindande 
verkan. Uppsatsförfattaren ställer sig dock tveksam till Mobergs tidigare 
presenterade inställning om att aktieägaravtalet ska anses vara en 
förlängning av bolagsordningen och en reglering ska få samma 
rättsverkningar oavsett i vilket av dokumenten den regleras. Visserligen 
gäller Mobergs resonemang bara under vissa begränsningar, men de två 
dokumenten fyller olika funktioner, inte minst blir detta uppenbart när man 
ser på hur dokumenten ska tolkas. Bolagsordningen har en konstitutionell 
karaktär medan aktieägaravtalet är mycket mer föränderligt. 
Aktieägaravtalet kräver dessutom att avtalsparterna uppmärksammar 
berörda parter om det för att det ska få verkan medan bolagsordningen gäller 
gentemot alla. En mer passande benämning är enligt uppsatsförfattaren att 
aktieägaravtalet kan ses som ett komplement till bolagsordningen, ett 
komplement med delvis andra rättsverkningar. 
 
Tolkningsreglerna för bolagsordningen och aktieägaravtalet ger fog för 
uppfattningen om att ett avstående från rättigheter enligt en 
bolagsordningsstadgad överlåtelsebegränsning ska ges verkan. Att 
överlåtelsebegränsningen i bolagsordningen ska tolkas restriktivt till förmån 
för den som begränsningen är betungande för, torde tala för att avståendet 
ska tillerkännas giltighet. Knappast kan någon tolkning vara mer restriktiv 
för den som träffas av överlåtelsebegränsningen än att de berättigade avstått 
sina rättigheter. Visserligen är detta en tolkningsregel för bolagsordningen 
och avståendet stipuleras i aktieägaravtalet, men om båda dokumenten är 
aktuella vid en överlåtelse, får man antaga att dessa tolkas i ett sammanhang 
så långt som möjligt. Om avståendet i aktieägaravtalet är tydligt, befäster 
detta tolkningen ovan eftersom aktieägaravtalet ska tolkas i enlighet med 
partsviljan och ordalydelsen. 
 
Hur ska då frågan om obligationsrättsliga avståenden från de 
bolagsordningsstadgade överlåtelsebegränsningarna behandlas ur ett 
rättspolitiskt perspektiv? Bör det lagstiftas om aktieägaravtals giltighet i 
förhållande till ABL-regler? Och hur bör annars rättstillämparen hantera 
frågan? Vad gäller lagstiftning går det inte att titta på en situation separat 
utan man måste se till lagstiftningen som helhet. Generellt anses skiljaktiga 
uppfattningar hos expertisen vara ett starkt skäl för lagstiftning. Det torde 
finnas en grundläggande tanke om att det är att föredra att marknadens 
parter vet vad det är som gäller i olika situationer genom att detta fastställs i 
lag. Trots det är uppsatsförfattaren av åsikten att en lagreglering av hur avtal 
får verkan på regler i ABL är svår att genomföra på ett tillfredställande sätt. 
Ett liberalt ställningstagande – ett där lagstiftaren helt eller delvis erkänner 
aktieägaravtal verkningar i förhållande utanför avtalsförhållandet – är inte 
troligt. Ett dylikt ställningstagande skulle kunna få svåröverblickbara 
effekter och riskera att öppna för vidlyftiga avtalsregleringar av 
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aktiebolagens verksamhet. Lagstiftaren har valt att genom lagstiftning skapa 
en bolagsform med ett begränsat personligt ansvar och det torde finnas en 
stark vilja av att skydda denna konstruktion. När en lagändring görs är 
risken alltid att denna får utslag i andra delar av regleringen, och detta gäller 
kanske särskilt när ändringen gäller en så kontroversiell fråga som denna. 
Att ge avtalsregleringar på ABL:s område bolagsrättslig verkan skulle 
riskera att påverka aktiebolagets struktur. Det skulle också kunna leda till en 
underminering av grundläggande principer i ABL såsom minoritetsskyddet 
och principen om aktiens fria överlåtbarhet. Skulle en lagreglering införas är 
det därför troligare att den skulle få en restriktiv karaktär vad gäller 
aktieägaravtals påverkan på ABL:s regler. En sådan lagreglering skulle 
medföra alltför stora konsekvenser för alla idag befintliga aktieägaravtal för 
att regleringen kan anses vara förnuftig.  
 
Båda dessa presenterade lagregleringar skulle på olika sätt innebära stora 
förändringar från dagens gällande uppfattning och tillämpning. En 
lagreglering som skulle utgöra ett mellanting mellan dessa skulle möjligen 
innebära en god gyllne medelväg, men en sådan genomgripande reform 
skulle behöva göras i samband med en genomgång av hela ABL, likt den år 
2005. För en sådan reform skulle en rad besvärliga ställningstaganden 
behöva göras. Främst vilka regler i ABL som ska anses vara av sådan 
karaktär att de ska kunna frångås genom avtal. En sådan uppdelning kräver 
generella ställningstaganden till mycket varierande situationer som kan 
uppkomma, ställningstaganden som riskerar att slå fel för enskilda 
förhållanden och som kan leda till ofullkomliga motsatstolkningar. 
Visserligen torde dessa vara allmängiltiga problem i lagstiftningsarbete, 
men när det kommer till situationer där lagstiftning inte kan anses vara 
absolut nödvändig kanske det – trots risken för skönsmässiga bedömningar 
och osäkerhet gällande rättsläget – är bättre att överlåta bedömningen till 
rättstillämparen. Hur bör då rättstillämparen ställa sig till frågan om avtals 
giltighet? 
 
Givetvis måste rättstillämparen göra sin bedömning på grundval av de ovan 
uppräknade utgångspunkterna – reglernas ändamål, syfte, vilket 
rättsförhållande som reglerna styr etc. – men enligt uppsatsförfattaren bör 
rättstillämparen även ta stor hänsyn till marknadspraxis. Till syvende och 
sist måste det alltså bli en avvägning mellan den kommersiella 
användningen av aktieägaravtal och behovet av att upprätthålla 
aktiebolagets utformning och karaktär. I praktiken har avståenden från 
tillämpningen av hembud blivit ett viktigt instrument, dels för befintliga 
aktieägare för att kunna styra över överlåtelser och dels – kanske framförallt 
– för förvärvare för att våga göra en investering. På flera håll i doktrinen tas 
marknadsbruket upp som ett argument för att aktieägaravtal ska ges 
verkningar även utanför avtalsförhållandet. Den dominerande uppfattningen 
i doktrinen tycks vara att avståenden från bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningar ska vara giltiga och få vissa bolagsrättsliga 
effekter, direkta eller indirekta.  
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Många rättsvetare ansluter sig till uppfattningen om att dylika regleringar 
inte heller har genererat några stora problem för avtalsparterna eller 
bolagen. Eftersom avståendena obligationsrättsligt är giltiga har en mängd 
konstruktioner växt fram för att avtalen ska följas även utanför 
avtalsförhållandet. Avtalsbrott förenas med kännbara viten och inlösen sätts 
till kvotvärdet. På så vis upprätthålls som regel avtalen i praktiken, även av 
de parter som tekniskt står utanför avtalsförhållandet men vars medverkan 
krävs för att avtalets syfte ska uppnås. En pragmatisk tolkning av 
rättstillämparen avseende hur avståenden från bolagsstadgade 
överlåtelsebegräsningar får göras bör således ta hänsyn till det kommersiella 
användandet av avtal avseende förhållanden som regleras i ABL och, enligt 
uppsatsförfattarens uppfattning, erkänna giltigheten av sådana avståenden 
även utanför avtalsförhållandet. Rätten måste ha en organisk karaktär, något 
annat vore bakåtsträvande och orimligt.  Vad gäller avståenden från 
samtyckes- och förköpsförbehåll finns det ingen marknadspraxis att falla 
tillbaks på, men rättstillämparen har fortfarande att beakta kriterierna som 
utrönts genom uppsatsen. Rättstillämparen torde därtill kunna få vägledning 
av hur motsvarande problem behandlas vad gäller hembud. 
 
Som så ofta inom juridiken finns inget entydigt svar på frågan om vilka 
verkningar ett avstående från bolagsordningsstadgade 
överlåtelsebegränsningar har förrän detta slagits fast av lagstiftaren eller av 
rättstillämparen. Frågan utgör ett reellt problem på marknaden eftersom den 
sortens upplägg som uppsatsen diskuterar är vanligt förekommande – 
åtminstone vad gäller hembud – utan att ha fastslagna rättsverkningar. Men 
med ovanstående beaktat, är det då rimligt att tro att dylika avståenden 
skulle anses giltiga även utanför avtalsförhållandet? Vad gäller avståenden 
från rätten till inlösen enligt hembudsförbehåll är det uppsatsförfattarens 
åsikt att så är fallet, både vad gäller specifika och generella avståenden. I 
doktrinen är detta den dominerande åsikten och marknadspraxis talar för 
detta. De skäl som uppsatsförfattaren har funnit som talar för motsatsen kan 
inte anses överväga.  
 
Vad gäller samtyckes- och förköpsförbehåll är dessa, som tidigare 
konstaterats, mycket sällan använda i praktiken och det är därför svårare och 
praktiskt mindre intressant att utröna vilka verkningar – om några alls – 
avståenden från dessa får. Det finns ingen marknadspraxis att ta hänsyn till 
och ogiltigheten som följer av överlåtelseförbehållen kan leda till att en 
annan bedömning bör göras här än vid hembud. Vad gäller 
samtyckesförbehållet ter det sig också svårt att finna en rent avtalsrättsligt 
lämplig utformning av ett avstående, som på ett tydligt sätt reglerar det som 
parterna ämnar reglera. Å andra sidan är syftet bakom reglerna i stort de 
samma som i fråga om hembudsförbehåll, och vad gäller förköpsförbehåll 
binder det också samma parter. Mycket talar för att samma svar borde gälla 
såväl för hembuds-, som för samtyckes- och förköpsförbehåll. 
Rättsverkningarna blir då att en formell process i enlighet med 
överlåtelsebegränsningen aldrig behöver inledas, förvärvaren kan i samband 
med förvärvet kräva att bli införd i aktieboken. 
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